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AVERTISSEMENT 


Quiconque tente d’approfondir FEconomie politique classique 
ne tarde pas a s’apercevoir qu’il se trouve devant une succession 
de doctrines, certes tres remarquables, mais formees chacune de 
parties juxtaposees plus ou moins disparates. Celles-ci sont nees 
d’observations fragmentaires dont on a tire des lois plus ou moins 
bien rattachees les unes aux autres. C’est ainsi qu’avec Jean- 
Baptiste Say, on a introduit la division tripartite, qui est restee 
classique : production, repartition, consommation des richesses. 
Puis est venue s’y adjoindre une quatrieme partie : la circulation. 
Mais ces quatre chapitres, relies differemment les uns aux autres 
selon les auteurs, torment plutot une sorte d’agglomerat qu’un 
monument scientifique. Celui r ci exigerait, en effet, une ossature , 
a laquelle les diverses parties viendraient se charpenter forte- 
ment. Faute d’une semblable structure, on n’est jamais certain, 
en Economie politique, d’enoncer des verites qui ne sont pas 
contradictoires. C’est la la diff erence essentielle entre FEconomie 
politique et les sciences dites exactes. 

Pour donner au lecteur, d’une fa^on frappante, un exemple de 
ce que nous avangons, nous allons comparer deux chapitres du 
celebre Cours d’Economie Politique de Charles Gide, qui est un 
modele du genre, comme le prouve le succes de ses innombrables 
editions, faites en quelque vingt langues. 

Au chapitre YII (1), nous trouvons un paragraphe 111 qui 
traite de la question de savoir si le credit peut creer des capitaux. 


(1) Cours d'Economie politique , 10 e edition, t. I er , Paris, 1930. 
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Voici textuellement ce que dit Charles Gide au debut de ce para- 
graphe : 

« Le credit a pris une telle importance dans nos societes modernes 
« que Fon est tente de lui attribuer des vertus magiques. En parlant & 
« chaque instant des grandes fortunes fondees sur le credit, en consta- 
nt tant que les plus vastes entreprises de l’industrie moderne ont pour 
« base le credit, on se persuade invinciblement que le credit est un 
« agent de la production qui peut, tout aussi bien que la terre ou le 
« travail, creer la richesse. II y a la une pure fantasmagorie. II consist-e. 
« comme nous I’avons vu, a transferer une richesse, un capital, d’une 
« main dans une autre, mais transferer n’est pas cr4er. » 

Voila qui est clair. Passons au chapitre suivant, et arretons- 
nous un instant au paragraphe VI (p. 525), ou il est question du 
« Billet de banque ». Nous y lisons ces lignes : 

« L’interet d’un banquier, comme de tout commergant, c’est d’eten- 
« dre autant que possible, ses operations. En les doublant, il dou- 
« blera ses benefices. Comment faire done pour les developper le plus 
« possible ? 

« Si le banquier pouvait creer ex nihilo des capitaux sous forme de 
« numeraire, au lieu d’attendre patiemment que le public voulut bien 
« les lui confier, ne serait-ce pas un miracle infiniment avantageux 
« pour lui ? 

« Assurement, et comme il a fallu quelques siecles avant que le 
« public prit l’habitude de venir apporter son argent en d4pot, des 
« banquiers eurent Fidee ingenieuse de creer, sans l’attendre, le capital 
« dont ils avaient besoin en emettant de simples promesses de payer 
« des billets de banque, et Fexperience a prouve que le miracle etait 
« facile. Il a merveilleusement reussi. » 

Voici une question d’une importance fondamentale pour toute 
la vie economique : le credit, et Fun des meilleurs traites 
d’Economie politique qui existe, est non seulement incapable de 
nous renseigner, mais laisse apparaitre une dissonance intole- 
rable. On peut certainement en deduire qu’une pareille meprise 
r^vele que l’Economie classique ne constitue pas un instrument k 
penser suffisamment aiguise. 

D’ailleurs les opinions sans nombre, plus ou moins contradie- 
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toires, que les Economistes ont emises k Poccasion de la crise ac- 
tuelle (1929-1936) ne nous montrent-elles pas Pimpuissance dans 
laquelle nous laissent les doctrines de PEconomie classique ? 
C’est la la raison qui nous a conduits a faire table rase, et k 
essayer de construire un edifice qui ressemblat aux sciences phy- 
siques, dont la fecondite est revelee par Padmirable essor de 
Pindustrie moderne. Gomme nous aliens Pexposer longuement, 
ces sciences offrent une particularity que, longtemps, on ne trouva 
pas en economique. Elies reposent sur quelques axiomes simples, 
tel le principe de la conservation de Penergie, dont les savants, 
grace & l’algoritme mathematique, ont tire des consequences en 
nombre indefini, et qui toutes revelent quelque propriety de la 
matiere inanimee. Pour dominer des groupes de phenomenes par 
la pensee, les savants ont imagine de creer des <c petits modeles » 
des phenomenes, comme nous Pexpliquerons tout au long au 
cours de cet ouvrage. Ces modeles sont infiniment precieux, car 
leur force d’evidence est telle que les proprietes profondes qu’ils 
devoilent s’imposent a nous d’une fa^on irresistible. 

Nous verrons qu’en essayant de creer une Economique ration - 
nelle semblable a un corps de doctrine comme Pest la Mecanique 
rationnelle, nous sommes conduits egalement a rechercher des 
principes de conservation, tout particulierement Paxiome que 
nous denommerons le « principe de la conservation de lavaleur 
Et peut-etre est-ce justement ce principe qui, inconsciemment, 
repugne trop aux hommes pour qu’ils aient jusqu’ici ose le mettre 
k la base de l’Economique. Deja, le principe de la conservation de 
Penergie n’a-t-il pas cree de grosses desillusions ? L’homme 
n’a-t-il pas, pendant des millenaires, espere le mouvement perpe- 
tuel qui cree de Penergie sans effort, sans travail? Dans un autre 
domaine, avant que Pimmortel Pasteur eut montre que seule la 
Vie peut engendrer la Vie, n’a-t-il pas cru a la « generation spon - 
tanee » faisant jaillir la Matiere vivante de la Matiere inanimee ? 
De meme, le principe de la conservation de la valeur semble nous 
dire que l’homme « n’en a toujours que pour son argent », que les 
biens et services necessaires k sa subsistence, et repondant a ses 
desirs, ne resultent que d’efforts equivalents, et sans cesse renou- 
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veles : « Tu gagneras ton pain a la sueur de ton front. » Le pro- 
gres social va-t-il ainsi aboutir a l’edification d’une vaste ter- 
mitiere ? II y a la une perspective douloureuse, a laquelle nous 
aimerions echapper. Aussi bien, Phomme se plait-il dans les 
contes de fees. II aime la baguette magique qui fait surgir le 
carrosse dore sans effort, jc’est-a-dire avec un prix de revient 
■quasiment nul. Par un « passage a la limite », nous tombons sur 
le Miracle, la multiplication des pains, crees ex-nihilo. Et le 
miracle est pour nous le temoignage supreme du Divin, c’est- 
a-dire de ce que nous pouvons concevoir de plus beau. 

L’homme, veritablement, ne connait-il pas une fee ? ne parti- 
•cipe-t-il pas au Divin ? 

Si, par l’lntelligence, avec Pune de ses filles : Pinvention et sa 
consequence, la rationalisation. Grace a celle-ci, Phomme, sans 
cesse invente, perfectionne, et trouve moyen de produire des ri- 
chesses de plus en plus belles avec des efforts de plus en plus 
reduits. A tel point que l’on a pu parler de la fee Electricite, du 
miracle de l’Aviation... 

Aussi bien, comme nous le verrons, l’Economique rationnelle 
va nous enseigner que, tout en se soumettant aux rigueurs du 
principe de la conservation de la valeur, Phomme peut, par son 
intelligence, s’emanciper de plus en plus et tendre indefiniment 
vers le Miracle. 
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MfiTHODE 


CHAPITRE PREMIER 

L economique rationnelle fondee 
axiomatiquement. 


§ 1. — Caracteres de la methode sciewtifique; 

*s toute science, les recherches poursuivent 
essentiellement- nn double but : 

1° mettre au point un systeme de prevision? 
satisfaisant. 

Le modele du genre est constitue par F Astro- 
nomie qui permet, avec une grande precision, de con- 
naitre et prevoir la marche des astres ; 

2° utiliser les lois decouvertes pour des fins convenant k 
Fhomme. 



Dans ce domaine, citons, en tout premier lieu, les sciences 
m6caniques, physiques et chimiques, qui ont permis Fadmirable 
developpement de F Industrie moderne. 

L’Economie en est encore k chercher sa voie. 


6 l’ECONOMIQUE RATIONNELLE 

Tout d’abord, distinguons la discipline scientifique des autres 
modes de pensee. 

La Science cherche a etablir des Theories generates. Une 
semblable theorie est caracterisee par le fait d’etre basee sur 
un tres petit nombre de propositions, auxquelles on donne le 
nom de principes, postulats ou axiomes, et desquels on tire, 
lorsqu’on les a decouverts, toutes les consequences possibles k 
l’aide de 1’instrument mathematique. Ce sont ces consequences, 
quelque lointaines qu’elles soient, que F experience doit verifier. 
Si les verifications sont bonnes, on dira que les propositions 
choisies, prises comme base, sont vraies. Dans toutes les Sciences, 
parmi ces principes, il en est qui jouent un role aussi fonda- 
mental que special. Ce sont les principes dits de « conservation », 
conservation de Fenergie, conservation des masses mecaniques 
chimiques, electriques, magnetiques, etc. Enfin, la propriety 
essentielle d’une theorie generate reside dans le fait qu’elle 
forme un tout exempt de contradictions internes, grace a la 
puissance des mathematiques qui permet, sans peine, F appli- 
cation des principes de la logique aux consequences les plus 
lointaines des principes adoptes. 

On caracterise une theorie ainsi edifiee en disant qu’elle est 
fondee axiomatiquement (1). Les modeles du genre en sont donnes 
par les « Geometries », dont chacune d’elles a, a sa base, un sys- 
teme d’axiomes, et Fon sait que celui-ci definit l’archetype des 
« etres mathematiques », ce que les mathematicians appellent 
un « groupe » : toute Geometrie coherente est la representation 
d’un certain groupe. « Dans le flux torrentueux des phenomenes, 
dit excellemment Gustave Juvet (2), dans la realite incessam- 


(1) En ce qui concerne la methode axiomatique, nous renvoyons 
Petude magistrale de M. Ferdinand Gonseth : Les Mathematiques et la 
Realite . Librairie Felix Alcan, Paris, 1936. Voir egalement la profonde 
etude de J.-H. Rosny afne : Les Sciences et le Pluralisms (Felix Alcan, 
1930). Le cel&bre penseur a ete Pun des premiers a montrer Pinanite des 
« explications » du complexe par le simple. 

(2) Gustave Juvet, La structure des nouvelles theories physiques (Prix 
Parville, 1933). Paris, Felix Alcan, p. 170 et s. 
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ment mouvante, le physicien discerne des permanences ; pour 
en donner une description, son esprit construit des geometries, 
des cinematiques, des modules mecaniques, dont l’axiomatisa- 
tion a pour but de pr6ciser ce que, faute d’un meilleur terme, 
nous appellerons encore la « comprehension » utile des divers 
« concepts » dont l’experience ou l’observation ont sugg6re la 
construction... Les progres de la physique se mesurent k la pre- 
cision des approximations numeriques, a l’etendue du pouvoir 
que l’homme possede sur les choses, c’est vrai ; mais ils se mesu- 
rent surtout a la fidelite des groupes sur lesquels les theories se 
fondent. » 

« Selon Henri Poincare, ecrivait l’un de nous en 1918 (1) 
le concept general de groupe preexiste dans notre esprit, au 
moins en puissance. II s’impose a nous, non comine forme de 
notre sensibilite, mais comme forme de notre entendement. 
Quoi qu’il en soit, on ne voit pas comment la science du mou- 
vement serait possible sans la notion de groupe. C’est dire que 
le monde exterieur realise l’idee de groupe, et, il faut le relever, 
la realise avec une admirable approximation. » Aussi bien, nos 
efforts doivent tendre a decouvrir tous les groupes qui dominent 
les phenomenes, y compris si possible, les phenomenes econo- 
miques. 

Dans les Arts, au contraire, Ton se heurte a des difficultes, 
qui presque toutes proeedent de Timpossibilite de faire remon- 
ter a quelques principes simples les deductions sur lesquelles on 
fonde 1’ argumentation presentee. 

En Esthetique, la faiblesse des raisonnements est particulie- 
rement saisissable, 1’axiomatique etant proscrite intentionnelle- 
ment des debats. Chacun s’efforce meme de presenter son point 
de vue comme emanant d’un subjectif trop mouvant pour etre 
d6fmissable, complexe qui lui est propre et qu’il mutilerait s’il 
donnait une definition de sa structure. Si Ton pouvait formuler 
des Esthetiques axiomatiques, chacun de nous pourrait appa- 


ll) Edouard Guillaume, La theorie de la relativite . Revue de Metaphy- 
sique et de Morale, t. XXV (n° 3, 1918). 


8 


L’^CONOMIQUE RATIONNELLE 


cier une oeuvre d’art a une « juste valeur », et dire pourquoi il la 
prefere a une autre. Dans ce domaine, comme dans les geome- 
tries, Ton pourrait aboutir a un consentement universel, con- 
dition essentielle de la suppression des conflits (nous faisons 
abstraction ici de certains points tres particuliers des hautes 
Mathematiques, encore discutes par quelques specialistes). 

Dans le Juridique, qui, par certains aspects, s’apparente 
aux sciences, on pourrait introduire une axiomatique en met- 
tant en Evidence les concepts de juste, d’equitable, ou des prin- 
cipes de conduite, comme celui en vertu de laquelle un memo 
individu ne doit pas etre juge et partie. En admettant que Ton 
parvienne k reduire tous ces fondements a quelques principes 
simples, desquels on deduirait par la logique toutes les conse- 
quences, l’on parviendrait d’abord a enseigner le Droit plus 
aisement, puisqu’il suffirait d’en connaltre l’axiomatique pour 
aboutir, a l’aide de la logique, a une application correcte. En 
outre, la Jurisprudence serait superflue, puisque au fur et a 
mesure de Involution des mceurs et des coutumes, on realise- 
rait une adaptation harmonieuse de toute la legislation, a 
partir d’une interpretation nuancee des seuls concepts fonda- 
mentaux. 

En l’etat actuel, le Juridique est caracterise non plus par un 
arbitraire aussi absolu que celui qui regne dans le domaine des 
gouts et des couleurs, mais par un grand nombre de « grands prin- 
cipes » et de lois, abstractions de l’experience humaine. Lors- 
qu’un juriste veut classer un fait, il cherche dans Parsenal des 
lois celles qui se rapprochent le plus du fait a classer et prononce 
son jugement k l’aide d’une logique reduite a de simples syllo- 
gismes. Le fait doit etre suffisamment pres des lois 4 appliquer- 
pour que le cerveau humain execute les raisonnements voulus 
sans un algorithme special. Si ce n’est pas le cas, le juge doit 
commencer par faire oeuvre de legislateur et eriger, par analogie 
avec d’autres, les lois qui lui manquent encore. Apres quoi, il. 
peut prononcer son jugement. 

Au eontraire, Fhomme de science « repense » les experiences 
enregistrees et decouvre l’axiomatique du domaine. Appliquant 
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alors la logique a cette axiomatique, il en deduit toutes les 
consequences possibles. Puis Pexperience reprend ses droits et 
verifie le tout, consacrant ainsi la valeur de la decouverte, grace 
a laquelle natt une nouvelle science : les fonctions structurales 
vraies, fondement de Pedifice nouveau. 

Ceci dit, passons en revue les principales methodes appliquees 
a P6tude de PEconomie politique. 

On peut rattacher les recherches actuellement connues dans 
ce domaine a quatre methodes : 

a) UEconomie politique , premiere en date ; 

b) La conjoncture , ou methode statistique , avec un corollaire,. 
la methode historique. 

c) UEconomique rationnelle subjective ; 

d) Enfin, V Economique rationnelle proprement dite, & Pelabo- 
ration de laquelle nous aliens essayer de contribuer. 

a) § 2. — La dialectique. 

L’Economie politique, englobant un grand nombre d’expe- 
riences humaines apparemment plus ou moins independantes* 
les unes des autres, il etait nature! de la rapprocber du Droit 
et de se borner a lui appliquer ses methodes. Elle s’est efforcee 
par la logique purement verbale de tirer des consequences de> 
nombreux faits qu’elle se donnait comme objet d’etude. Or,, 
les quatre chapitres essentiels qui la composent : Production,, 
Circulation, Repartition et Consommation des richesses, non 
seulement ne sont pas independants, mais font pressentir aise- 
ment que de puissantes lois quantitatives doivent relier ces diffe- 
rentes operations. 

Des lors, il apparait avec evidence que la methode purement. 
dialectique ne peut nous mener au but. Vouloir traiter les ques- 
tions economiques avec le simple bon sens, comme on le propose 
communement, ne saurait conduire assez loin. Les facultes. 
deductives de Thomme, quand elles n’utilisent que le lan- 
gage ordinaire, sont tres faibles, et il est deja ardu d’enoncer let 
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moindre loi quantitative qui n’est pas simplement lineaire. 

A fortiori, devient-il difficile de dire si, dans un raisonnement, 

11 s’est glisse un cercle vicieux ou non. On le voit, par exemple, 
& propos de la theorie qui fait dependre la « valeur » du « travail », 
et a laquelle on oppose qu’au contraire, c’est la quantity de tra- 
vail qui depend de la valeur. L’observation des marches permet, 
en effet, de soutenir aisement que le flux de la production — 
et par consequent du travail — est precisement determine par 
le « prix » d’echange, dont l’etude ne peut de ce fait aboutir a 
aucune determination. 

De tels arrets sont souvent prononces et, sous leur forme verbale 
d’apparence logique, ils paraissent decouler d’un raisonnement 
impeccable et implacable. Or, les cercles vicieux n’apparaissent 
souvent qu’& cause de 1’infirmite de notre esprit a dominer les 
interdependences au moyen du langage ordinaire. Supposons, 
par exemple, que 1’on definisse la taille d’une mere en fonction 
de celle de son enfant, en disant que sa taille egale trois fois 
celle de celui-ci, et que 1’on pretende ensuite que la taille de 
l’enfant est determinee par celle de sa mere. Ces deux proposi- 
tions paraissent etre l’exemple parfait d’un sophisme sterile. 
Et pourtant, si l’on precise : « egale a la taille de la mere moins 
un metre », nous obtenons deux equations lineaires, liant la taille 
de l’enfant a celle de la mere. Non seulement il n’y a pas de cercle 
vicieux, mais nous avons un systeme admettant une solution, 
et une seule : cinquante centimetres pour la taille de Fenfant, et 
un metre cinquante pour celle de la mere. 

Quant a l’imprecision du vocabulaire des dialecticiens nous 
ne saurions mieux l’illustrer qu’en citant cette definition : 

« On appelle Balance du commerce le rapport qui existe entre 
« la valeur des importations et celle des exportations. Si nous 
« consultons les statistiques des exportations et des importations, 
« nous voyons que cette egalite. n’existe presque jamais : la 
« Balance du commerce penche tantot du cote des importations, 
« tantot du cote des exportations... (1) » 


1) Cf. Ch. Gide, Principes d’economie politique, p. 322 . 
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Comment esperer transformer de telles descriptions en Fenonce 
d’un probleme auquel la logique devra etre appliquee, en vue 
d’une resolution num^rique ? 

b) § 3. — L’observation historique et la conjoncture. 

La methode historique est typiquement illustree par les 
longs et patients travaux de Simiand : cet eminent eeonomiste 
historien s’etait propose de degager des lois generates par 1’ obser- 
vation des evenements economiques a travers les ages. 

Cette tache, qui s’apparente a celle des experimentateurs, 
n’en est cependant qu’une partie ; les phenomenes etudies ont 
un processus generalement lent, et, pour leur appliquer F analyse, 
ils exigent d’abord le concours de procedes d ’enregistrement, 
tels qu’on puisse les conf renter rapidement. De eette necessite 
d’enregistrement ont decoule des methodes diverses qu’on 
groupe sous le nom de Statistique (1). 

Debordant de son cadre primitif, la Statistique apparait meme 
romme une discipline qui tente de repondre aux questions posees 
parFEconomiste grace a la methode des correlations, des courbes 
de frequences, des covariations, des regressions partielles, etc. 
Elle s’appelle alors parfois la « Conjoncture ». Elle se caracterise 
surtout parce qu’elle entend appliquer kPeeonomique des procedes 
de pure observation Elle ne recherche que des symptomes sus- 
ceptibles d’etre utilises pratiquement. Mais les difficultes soule- 
vdes par le seul enregistrement sont considerables, et les specia- 
listes ne cherchent pas & rattacher systematiquement entre eux 
Tensemble des elements statistiques qu’ils comparent, et ceux 
qu’ils negligent, mais qui importeraient peut-etre. Les essais de 
prevision se presentent alors comme des extrapolations du pre- 
sent et du pass£ immediat, auxquelles manque le cadre d’une 
theorie generate. Les correlations mises en evidence entre les 


(1) L’idee de « ralenti » einematographique qui se degage de cette ne- 
cessite nous a conduits a la technique des « cinemogrammes » expose© 
plus loin. 
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phenomenes particulars, et sur la periode etudiee, sont erigees 
en loi, et utilisees comme telles ; mais aucune explication suffi- 
sante ne vient suppleer a Finsuffisance du nombre et de la qualite 
des observations effectuees, ni garantir contre les contradictions 
internes. 

Cependant l’impuissance de la methode essentiellement expe- 
rimentale dans notre domaine ne saurait surprendre si l’on 
songe au nombre des series numeriques entre lesquelles il faut 
choisir avant d’etablir les comparaisons. Ce choix laisse une trop 
grande part au hasard. 

Ce qui serait surprenant, au contraire, c’est que des correla- 
tions etablies sur une periode donnee, impliquant l’invariance 
d’une foule de phenomenes lies les uns aux autres, continuent 
a se verifier dans une periode ou les phenomenes « secondaires » 
sont bouleverses. Des parametres longtemps negligeables pren- 
nent soudain une valeur preponderante et, comme cela est advenu 
aux travaux cependant remarquables de l’Universite d’ Harvard, 
le « barometre economique » donne subitement des indications 
erronees. 

L’erreur des statisticians a consisle en outre k raisonner 
comme si le phenomene etudie etait plonge dans un « milieu 
infini ». Ford avait fait une sorte d’exception en examinant le 
probleme des salaires en liaison avec la notion de pouvoir d’achat, 
mais sans que son intuition, — pas plus que celle d’illustres 
devanciers comme J.-B. Say, — Fait conduit a la notion rigou- 
reuse de vase clos et de milieu fini, dont on analyse les « echos »• 
sur les limites. La meme erreur presidait a la fondation des 
grandes entreprises de production, les debouches paraissant 
devoir s’etendre a des mondes dont le pouvoir d’achat n’aurait 
pas eu comme source les produits que precisement il fallait leur 
acheter avant de pouvoir leur en vendre. Les simples confron- 
tations de series de chiffres avaient ainsi une base simpliste. 

La subite perception de la notion d’echo due au developpement 
recent de l’autarchie s’est pretee au contraire & des hypotheses 
interessantes conduisant a Fanalyse de dephasages entre diverses 
sortes de production ; mais faute d’etre reductibles a une theorie 
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generate, ces hypotheses engendrent des formes mathematiques 
trop compliquees pour etre maniables. 

En resume, si des correlations peuvent apparaitre lorsqu’elles 
sont recherchees entre des facteurs relies les uns aux autres 
par des fonctions algebriques simples, il n’en est pas de meme 
lorsqu’elles sont dependantes de relations compliquees, comme 
par exemple les stocks et les prix ; rien ne les decele a priori . 
II faut l’appui d’une theorie generale pour guider l’esprit vers 
la solution, faute de quoi les progres sont de plus en plus impro- 
bables. Or, les phenomenes economiques de production et de 
consommation des richesses ne sauraient etre domines par de 
simples raisonnements intuitifs, bien que chacun croie savoir 
de quoi il s’agit. Les proprietes du moulin a eau ont ete utilisees 
depuis l’antiquite, et, cependant, quelle distance entre la com- 
prehension que Ton pouvait en avoir et la theorie hydrodyna- 
mique grace a laquelle, depuis un siecle a peine, des ingenieurs 
ont pu construire les turbines modernes. 

C ) § 4. La METHODE HEDONISTIQUE. 

Certains economistes qui s’etaient rendu compte de la fai- 
blesse de l’empirisme avaient tente de formuler une theorie 
generale. De leurs travaux etait nee V Economique rationnelle 
subjective , dont Cournot, Jevons, Walras, Pareto ont con- 
tribue a former Fecole. L’idee de s’imposer la discipline ma- 
thematique dont la rigueur exige des definitions precises et 
permanentes, puis exclut les contradictions, etait excellente. 
Malheureusement, leurs efforts devaient demeurer pratiquement 
steriles, en raison d’une difficulty fondamentale qui n’avait pas 
encore ete resolue : leur axiomatique n’ etait pas « operation- 
nelle », suivant la si heureuse expression de M. Bridgman. 

L’usage des mathematiques suppose, en effet, que l’objet de 
Fanalyse — en Foccurrence la valeur — obeisse a un principe de 
conservation . C’est graice a Fenonce d’un tel principe que la Phy- 
sique et la Chimie ont pu faire, depuis Lavoisier et Mater, 
les progres fabuleux que Fon connait. Malheureusement la 
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valeur etant, pour les hedonistes, une grandeur essentiellement 
subjective et qualitative , P analyse ne pouvait porter que sur des- 
fonctions psychologiques dont la determination quantitative est 
inextricable. Comment mesurer l’influence sur les prix du fait 
que Madame prefere « dix fois » cette robe-ci k celle-la ? 

Les travaux des hedonistes offrent, certes, un interet philo- 
sophique ; mais ils s’attaquent a Y « essence », a la « nature in- 
time » de la valeur. Or, toutes les tentatives faites pour penetrer 
les notions premieres (Temps, Espace, Infini, etc...) procedent 
de la Metaphysique. La position scientifique consiste, au con- 
traire, a penser que nous ne savons ce qu’est une notion que 
lorsque nous sommes capables d’en effectuer experimentalement 
la mesure quantitative. 

Les travaux de l’ecole psychologique sont ainsi k peu pres 
inutilisables dans la vie pratique, puisqu’ils ne s’attaquent pas 
aux problemes purement numeriques poses aux hommes qui 
sont aux prises avec les realites. 

Cependant, presque tous les auteurs modernes, qui abordent 
les questions economiques semblent egalement convaincus de 
la grande superiorite des disciplines physico-chimiques et deman- 
dent qu’on les utilise dans le domaine qui nous occupe. On voit y 
a chaque instant, revenir sous leur plume, les noms de Newton, 
Lavoisier, Carnot, Einstein, Pasteur, etc..., en admirant la 
grande fecondite des idees que ces illsutres savants ont emises. 
Mais la plupart de ces auteurs se contentent d’etablir des paral- 
leles plus ou moins reussis entre tel ou tel phenomene mecanique 
ou physique, et tel phenomene economique, ne semblant pas 
apercevoir que Pessence de la methode scientifique est axio- 
matique, et que le premier pas a faire consisterait precisement 
a decouvrir un systeme de postulats sur lesquels l’Economique 
tout entiere pourrait etre edifiee. Ces postulats devraient etre 
en outre en assez petit nombre pour qvYon les domine aisement par 
une geometric. 
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d ) § 5. — L’Economique rationnelle. 

L’axiomatique, extraordinairement feconde dans les sciences 
exactes, serait-elle par definition inapplicable a l 5 etude des- 
probl&nes bumains ? II est indeniable que si P on parvenait 
k la conclusion que la vie economique est irreductible k un petit 
nombre de postulats assez simples pour etre domines par une 
geometrie, toute civilisation harmonieuse, comme celle a laquelle 
aspirent les humains, serait demontree impossible ; en Pabsence 
d’une Religiosity suffisante, ce serait une succession perpetuelle 
et chaotique de cycles provoques par des croisades de classes, 
ou de partis les uns contre les autres, reduisant le niveau de la 
vie a celui des especes animales .qui s’entredevorent selon les 
cycles reveles par Yolterra dans ses belles legons surla Theorie 
mathematique de la lutte pour la Vie (1). 

Parmi les problemes humains, PEconomie politique n’ est autre 
que la science de la valeur. Or, nous venons de voir que la notion 
de valeur echappe a toute definition, parce qu’on veut lui faire 
exprimer une grandeur variable, non seulement avec chaque 
individu, mais avec chacun des etats dans lesquels peut se trou- 
ver un meme individu au cours de son existence. On est bien 
oblige de constater qu’une grandeur variable en fonction de 
causes pratiquement indefinissables, devient elle-meme insaisis- 
sable. Le probleme est reste mal pose. 

Boileau, en exaltant les vertus du « mot propre » a inhibd 
beaucoup d’esprits. II a laisse supposer qu’il existait une maniere 
de s’exprimer ressortissant a l’Art poetique, alors qu’en reality, 
en dehors de la rigueur des sciences exactes, il est bien difficile 
d’6viter PambiguitA Par exemple, chacun croit savoir ce que 
signifie le substantif bonte ; cependant le penchant k faire le 
bien, l’indulgence, la douceur, par lesquels on peut le definir 
ne sont comprehensibles que si Pon precise les autres caracterea 


(1) Gauthier-Villars et C ie , editeurs, Paris, 1931. 
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non seulement de Fetre qui eprouve ce penchant, mais de ceux 
qui l’entourent. Un dompteur pent traiter tel fauve de bon, et 
tout le nxonde comprendra. Neanmoins, les psychoteehniques ne 
pourront se satisfaire d’une.expression aussi peu « operationnelle ». 
La clarte n’est plus qu’une fumeuse illusion. 

'« Lorsqu’on demande au mecanicien de dire ce qu’est le temps, 
ou Fespace, ou la force, il est avare de paroles. Mais si on le pousse 
un peu, si on exige des details, de la clarte, si Fon veut des expli- 
cations pour comprendre mieux, le savant exposera sans delai 
-et sans relache toute la mecanique, et au besoin toute la physique, 
parce qu’il sait bien que les principes n’ont de signification que 
par les developpements qu’on en tire, ou plutot il sait que ces 
principes ne se comprennent qu’une fois la science construite ; 
alors on se plaint de sa prolixite et Fon s’etonne de ce qu’une 
notion apparemment aussi simple et claire que la notion de temps 
ne se puisse definir que par des phrases obscures, et ne se puisse 

expliquer que par des siecles d’histoire (1). » 

Pour etre claire, une definition doit permettre de reconstituer 
Fobjet defini, par l’enonce des conditions necessaires a son inte- 
gration dans un milieu considere. Autrement dit, toutes les defi- 
nitions d’un vocabulaire doivent etre simultanees et donnees les 
unes en fonction des autres. 

Au prix de toutes ces precautions, loin d’etre une notion inac- 
cessible k la mesure, la« valeur » est, comme nous le montrerons, 
une grandeur definissable objectivement et numeriquement. 
Bien mieux, la notion de valeur ainsi precisee ressortit aux 
grands principes de conservation que Fon retrouve dans toutes 
les sciences exactes. Des Iors, l’Economi que rationnelle pro- 
prement dite peut former une discipline coherente, un veritable 
« groupe », au sens des geometres. 

Nous consacrerons aux fondements de cette science nos pre- 
miers chapitres. Qu’il suffise ici de faire remarquer que le nouvel 


(1) Gustave Juvet, La structure des nouvelles theories physiques. Li- 
J>rairie Felix Alcan. 
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aspect de la question a permis de placer sur un terrain tout a 
fait nouveau les problemes economiques, en permettant au rai- 
sonnement de recourir a l’instrument puissant qu’est le langage 
mathematique. L’on verra, au cours de cet ouvrage, que Pon 
entre de plein-pied dans l’ere des applications. 



CHAPITRE DEUXlfiME 


Appel a une geometrie. 


§ 1. — Notion d’equilibre dynamique et d’etat de regime, 

jg|A l’origine de nos recherches, nous etions partis d’un certain 
nombre de definitions a priori, donnees paries auteurs classiques. 

Bien que nos premieres [verifications nous aient d’embtee 
montre des incompatibilites, et nous aient par consequent con- 
duits a pr^ferer certaines interpretations, il restait de nombreux 
vocables dont le sens demeurait equivoque. II fallait, en effet, mo- 
difier la definition avec les dimensions des mondes economiques 
considers. On connait de semblables difficulty dans maintes 
sciences. Par exemple en Optique, les ph6nomenes d’anamor- 
phose sont tout differents, selon qu’il s’agit de lentilles d’un dia- 
metre considerable ou au contraire de systemes microscopiques* 
La distinction qui doit etre etablie resulte de F experience qui 
fait apparaitre une incompatibilite pour certaines valeurs abso- 
lues, telle la notion ordinaire de benefice qui disparait dans un 
monde qui ne comporte plus qu’un seul individu. 

Pour que l’expression generalisee permette d’aboutir dans tous 
les cas particuliers a des verifications numeriques, il faut done 
qu’elle ressortisse a un « groupe » qui permette d’eviter les menues 
corrections, necessaires lorsqu’on traite un probleme a l’aide 
d’une technique ressortissant a un autre groupe, telle la Gravita- 
tion exprimee k l’aide de la geometrie euclidienne, qui implique, 
par exemple, pour la determination du mouvement du perihelie 
de Mercure, un certain nombre de « corrections » que Fon evite 
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en partant (Tune geometrie einstemienne^dont la premiere n’est 
plus qu’un cas particular, valable a une certaine echelle. 

L’on pourrait nous objecter, en raison meme des restrictions 
indispensables a la validite des expressions utilisees, que nous 
ne saurions pretendre repondre aux problemes infiniment com- 
plexes poses par la vie reelle. On retournerait ainsi contre nous 
nos propres armes, ce qui serait une erreur. 

En effet, les conditions dans lesquelles les vocables ont leur 
pleine signification, sont definies par des etats successifs d’equi- 
libre dynamique qui, seuls, reunissent les conditions par rapport 
auxquelles il est permis de raisonner. Les desequilibres forment 
Fobjet de recherches d’un autre ordre, qui exigent au prealable 
la connaissance du mecanisme des lois dans les etats d’equilibre. 

Pour que Ton nous comprenne tout a fait, voyons brievement 
comment la notion d’6quilibre dynamique, c’est-k-dire de « re- 
gime », peut naitre. Pour apprendre a connaitre l’Univers, nous le 
subdivisons en domaines , tout d’abord « etanches » les uns aux 
autres : la Mecanique, l’Electricite, le Magnetisme, l’Optique, la 
Chaleur, avec le frottement, etc... 

L’experience nous montre que si Fon considere un certain 
phenomkne classe dans un domaine et qu’on le mette en equa- 
tions, conformement aux postulats qui definissent ce domaine, 
ces equations expriment, par la nature meme des choses, un etat 
de regime de dur6e indefinie, et dependant de « conditions aux 
limites » qu’on doit introduire en plus des postulats de depart. 
C’est ainsi qu’on peut faire Fetude de la marche uniforme d’une 
dynamo, sans que Fon puisse expliquer, en ne faisant appel 
qu’aux notions definissant le domaine envisage, comment ce 
mouvement a pu prendre naissance : il faut une impulsion ini- 
tiale, une mise en train, qui exige toujours l’incidence d’un ou de 
plusieurs domaines etrangers. A cela se rattache par exemple la 
necessite d’une Cosmogonie qui explique la formation du systeme 
solaire, dont la Mecanique rationnelle ne peut connaitre que le 
majestueux et perpetuel mouvement des planetes autour du 
SoleiL Remarquons d’ailleurs, qu’ « etat de regime » ne signifie 
pas « allure uniforme » : en Mecanique cela peut etre un mouve- 
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ment accelere,en Electricite la decharge oscillante d’un condensa- 
tear, et d’une fa$on generale des phenomenes tres complexes. 
JMais toujours, les equations representatives indiqueront un 
deroulement indefini, perpetuel, sans arret possible si un autre 
domaine n’intervient pas. Lors done que nous parlous d’etats 
^d’equilibre dynamique successes, nous ne pouvons en concevoir 
la gen&se que par des incidences etrangeres au domaine meme 
-dans lequel notre phenomene est classe. 

II resulte de ces explications que parler d’un « desequilibre » 
;revient k considerer un etat special transitoire compris entre 
deux regimes successes. 

Ces considerations, appliquees a l’Economie politique, mon- 
trent que, d’une maniere generale, e’est commettre une erreur 
que de raisonner sur des operations isolees. C’est ainsi que les 
elements temps et ambiance dans lesquels l’op^ration s’incorpore 
sont presque toujours exclus du raisonnement, et le moins que 
l’on puisse dire, c’est que cette disparition perturbe la forme du 
ph&nomene. II y a la une mutilation qui fausse toutes les conse- 
quences que l’on croit pouvoir tirer. 

L’Economiste ne pourra done mesurer les consequences de 
deux operations isolees dans l’espace et successives dans le temps 
qu’en considerant les deux Stats de regime dans lesquels ces ope- 
rations s’integrent et par consequent en tenant compte de 
toutes les autres operations effectuees durant les exercices com- 
plets (unites de temps) envisages. 

L’etat de regime economique sera caracterise par le fait qu’iZ 
peut ce developper indefiniment sans introduire de perturbations 
ni de deplacements de situations sociales des individus les uns 
par rapport aux autres, tels qu’annulation de dettes en faveur 
de debiteurs insolvables, ou saisie de patrimoines en faveur de 
-creanciers. 

Au moment ou, par exemple, un individu acquiert une maison 
a credit, son operation reagit sur 1 '‘ambiance et, pour en tenir 
^compte, il faudra passer par 1’ analyse du monde complet aux 
deux instants consecutifs, celui qui precede et celui qui com- 
iprendra 1’operation perturbatrice. Chaque fois, il y aura lieu de 
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ddfmir le niveau des prix dans les conditions de regime , c’est-a-dire 
apres avoir respecte entre autre la condition d’equilibre des 
©changes, a savoir que les productions fraiches puissent s’echan- 
ger entre elles et les patrimoines entre eux, successions et heri- 
tages compris. La comparaison des regimes fera alors ressortir, 
grace a Petablissement des bilans successes, des surcroits ou des* 
insuffisances globales systematiques de pouvoir d’achat ou- 
d’autres elements de desequilibre qui nous interesseront. 

Les comparaisons dans le temps ne peuvent done se fair©' 
qu’apres l’analyse dans Yespace de chacun des instants conside- 
rs, et compte tenu de tous les termes qui se trouvent en pre- 
sence, ainsi que de la forme de leurs relations, faute de quoi les* 
vocables n’ont meme plus de sens qualitatif. 

Donnons un exemple. En 1926, alors que le Franc oscillait vio- 
lemment sur le marche des changes, les economistes les moins.' 
avertis sentaient que la terminologie et ait vide de sens. Lorsque, a 
cette dpoque, un industriel « gagnait » en nombre d’unites mone- 
taires, mais qu’au moment d’entreprendre un nouvel exercice de 
production, il payait plus cher ses reapprovisionnements lors- 
qu’il voyait son patrimoine hausser de prix, mais les contre^ 
valeurs exprimees en or ne pas varier dans le meme sens ;:lors- 
qu’enfin il enregistrait un accroissement de son chiffre d’affaires 
stimule par l’exportation,... realisait-il un benefice, s’appauvris- 
sait-il ? L’on sent bien que, pour le dire, il eut fallu preciser la; 
grandeur de tous les facteurs ambiants. 

Il est egalement impossible de deviner, comme on le mon^ 
trera par la suite, qu’un endettement isole, servant a l’achat d’un • 
patrimoine se traduise par un benefice absolu realise par les- * 
membres de la collectivite. Cependant, Ton congoit qu’un certain 1 
nombre d’individus beneficiant de la distorsion des prix resultant 
du subit endettement de l’un d’eux, et passant leurs ecritUres • 
d’inventaire sur la base des prix modifies, puissent en arriver a 
comptabiliser des profits dont la somme soit egale a I’endettementi 
frais considere. Mais l’on congoit aussi que cela implique la 
« monetisation » de ces profits, et, de ce fait, une foule d’ opera-- 
tions qui doivent etre envisages simultanemenL 
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II faut done comparer les exercices entre eux, autrement dit y 
pour saisir « ce qui se passe » il faut entreprendre la comparaison, 
non plus simplement de facteurs entre eux, prix, salaires, quan- 
tity produites, etc... mais de regimes. 

Or, la pensee ne pent dominer les entrelacs des phenomenes 
enregistres par la Statistique et 1’Histoire sans le secours de la 
discipline mathematique, grace a laquelle se retrouve la conse- 
quence cherchee a un endroit parfois tres difUreni de celui ou on 
aurait pu Vattendre . 

L’expose que nous venons de faire appellera certainement de 
serieuses reserves de la part du lecteur. Si primitivement, objec- 
tera-t-on, les domaines mecanique, electrique, optique,,.. ap- 
paraissaient comme separes par des cloisons etanches, peu a peu 
cependant une vaste et admirable synthese a fini par les fondre 
en un domaine plus vaste, dont les premiers ne sont que des as- 
pects. Cette synthese a eti rendue possible parce qu’on a pu trou- 
ver des invariants a eux communs, autrement dit, parce que 
Ton a pu decouvrir des groupes superieurs dont les domaines 
primitivement envisages ne forment que des sous-groupes. Des 
lors, il est possible que ce que nous avons appele « desequilibre » 
en matiere economique puisse, lorsque cette science se sera 
d^veloppee, ne plus etre envisage comme un etat transitoire 
compris entre deux regimes successifs, mais se trouve integre 
dans un meme regime beaucoup plus complexe, grace a une 
geometrisation, e’est-a-dire a un systeme d’axiomes plus riches 
que celui que nous allons presenter ici. 

§ 2. — Adequation des symboles algebriques 

AU MONDE SENSIBLE. 

Si nous avons poursuivi divers buts, ils convergent tous finale- 
ment vers l’introduction de principes fondamentaux, conduisant 
a des definitions operationnelles compatibles entre elles, permet- 
tant de dominer le probleme dans son ensemble. Ce faisant, nous 
avons essaye de faire oeuvre pratique. L’on a souvent reproche 
aux economistes mathematiciens d’etre hermetiques. Cela tenait 
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plus aux questions traitees qu’a leur methode d’exposition. Quoi 
qu’il en soit, de nos travaux decoulent des conclusions assez 
immediates pour qu’il soit possible de les enoncer. 

Si la forme donnee aux premieres parties de cet ouvrage appa- 
rait familiere, que l’on ne se hate pas d’en conclure a une simpli- 
fication outrancieredes problemes poses. Derriere les termes usuels 
que nous avons retenus, se cache le symbole algSbrique perma- 
nent et rigoureux que nous nous sommes efforces de ne pas trahir. 

Tous les physiciens savent combien delicat est Part de faire 
parler les symboles. Que « signifient » par exemple certaines equa- 
tions celebres de Maxwell-Lorentz ? II faut se livrer a un effort de 
pensee pour retablir la liaison entre les resultats decoulant de la 
resolution des equations et les plienomenes naturels qu’il s’agis- 
sait d’analyser. La mise en equation a pu se faire sur la base de 
definitions a priori ; mais ces definitions sont-elles encore satis- 
faisantes lorsque apparaissent les consequences des hypotheses 
impliqubes ? Souvent l’on constate qu’il faut les changer — et 
plus d’une fois — si l’on veut que toutes les incompatibilites dis- 
paraissent. Preciser le sens des symboles algebriques — ou plutot 
des notions qu’ils representent — prend ainsi une importance 
capitale. Pour y parvenir, il faut plus que de simples meditations : 
c’est un progres proprement dit qu’il s’agit d’accomplir. 

C’est precisement le fruit de nos efforts methodiques operes 
dans cette voie que nous nous sommes decides a presenter. La 
theorie mathematique, publiee en Annexe, presente des systemes 
algebriques dont toute l’eloquence n’est perceptible, sans le 
commentaire les chapitres qui suivent, qu’avec de longs efforts. 

Nous esperons nous etre mis de la sorte non seulement 4 la 
portae du grand public, mais meme — ce qui est plus difficile — 
a celle des lecteurs avertis, — pretention nullement paradoxale 
quand on songe aux concepts admis, bien qu’incompatibles entre 
eux et auxquels tiennent tant les auteurs qui les utilisent. L’on 
s’etonnera de constater les deviations que doivent subir le sens 
des notions en apparence les plus indiscutablement etablies pour 
pouvoir s’integrer dans une theorie coherente. 

Nous montrerons en particulier comment certaines syntheses 
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obtenues constituent, au sens propre du terme, les comptes 
annuels de profits et pertes de la nation consideree et non pas des 
courants d’opinion ou de «■ confiance ». L’on en tirera des deduc- 
tions immediatement applicables a la prevision et par conse- 
quent a la gestion des affaires. 

En un mot, nous pensons avoir jete un pont entre des conside- 
rations qui ressortissaient en general a l’economie politique, a. 
la morale, k la psychologie, et k la metaphysique d’une part,, 
et la provision brutale d’ autre part, indispensable aux hommes 
aux prises avec les realites de la vie courante. 

On Ie verra, notre conviction est faite. Les maux qui nous, 
assaillent ne proviennent que d’une cause : 1’ignorance des lois. 
fondamentales qui regissent la production et la consommation 
des richesses, lois qu’il s’agit de preciser avec rigueur, en fonction: 
de toutes les variables susceptibles d’agir, et non pas seulement 
par des considerations simplistes de « surproduction », de « con- 
fiance, ou de raisoanements qui negligent la definition du milieu. 

Connaissant ces lois, on agira, non seulement en les utilisant a 
la provision des phenomenes economiques, mais en prenant des- 
mesures dont les consequences seront connues. 

Des moralistes menacent leurs concitoyens de penitence, peut- 
etre par amertume, parfois par sincere sociabilite. Ce faisant, ils 
s’approprient trop facilement et le droit de punir et la morale 
qu’ils invoquent. Ils oublient que si les commandements sont 
precis, leurs reproches sont non seulement vagues, mais parfois- 
contradictoires. Ils ne voient pas les elements specifiquement. 
perturbateurs qui acceierent ou ralentissent les echanges jusqu’au 
blocage. 

En mettant ces facteurs en pleine lumiere, on peut esperer 
retablir une harmonie indispensable entre des theses qui, toutes,, 
reposent sur certaines observations correctes, mais dont Pineom- 
patibilite, sans etre irreductible est la source des pires conflits. 

Nous avons voulu livrer l’instrument a penser dont nous nous- 
servons depuis bien des annees. Son maniement ne va pas sans 
d’assez longues meditations. Toutefois, le seul fait qu’il existe- 
et soit perfectible est une raison d’ esperer en des jours meilleurs^ 


CHAPITRE TROISlfiME 


Le Probl^me et sa complexity. 


§ 1. — La Science et la notion de prevision. 

La prevision en matiere economique. 

Toute science, quelle qu’elle soit, a pour but avant tout, de 
repondre k la question de savoir ce qui doit se passer lorsqu’on 
se trouve en presence de certaines conditions determinees. 

Je tiens une pierre dans la main. Je la lache. Que ya-t-il adve- 
ifir ? La pierre va suivre une trajectoire et prendre un mouvement 
conforme k la loi de la gravitation universelle. La conclusion est 
certaine. 

Je fais eclater une etincelle eleetrique, sous certaines condi- 
tions, dans un melange d’hydrogene et d’oxygene. Que va-t-il se- 
produire ? de l’eau. La conclusion est non moins certaine. 

Ces exemples pourraient etre multiplies. Ils illustrent la puis- 
sance de la Science qui, utilisee de cette fagon, ne faillit jamais.. 

Or, qu’y a-t-il de certain dans ces divers exemples ? Le derou- 
lement d’un phenomene des que sont realisees les conditions 
necessaires k son declenchement ; les consequences en sont in<§luc- 
tables et personne n’y peut echapper. 

Enoncer ces lois n’implique cependant pas que Ton prevoie les 
actes des operateurs. La prevision ne s’applique pas a deviner 
leurs intentions. Pour que la pierre tpmbe, il faut que « je » la 
lache. C’est a propos de F arbitrage de cette decision que Ton fait 
une confusion, et que Fon met en doute le determinisme econo- 
mique en continuant k imaginer la presence d’un « je » auquel on 
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" pr§te la toute-puissance. Ge faisant, l’on meconnait la valeur 

1 1 tres reelle d’une science, en ne voyant qu’un point soi-disant 

! ;j;J faible, ce « je » qui concretise le facteur auquel on voudrait attri- 

buer une importance decisive dans Involution des phenomenes 
economiques. Or, l’equivalent de 1’experimentateur n’existe pas 
ici : les individus formant le monde economique sont, en effet, 
les objets memes de 1’experience. II s’agit de determiner la resul- 
tante de leurs actions et reactions mutuelles. 

Qu’est-ce a dire ? 

Nous avons vu que, dans les Sciences, on classe les pheno- 
menes en domaines, chaque domaine etant tbeoriquement inde- 
pendant, de sorte qu’un etat d’equilibre dynamique ne peut etre 
exprime que pour 1’ ensemble des phenomenes appartenant a un 
m&me domaine. 

Nous essayerons, pour l’Economique, de creer un domaine 
sui generis et d’en chercher les conditions d’equilibre propre. 
Commengons par delayer le terrain. 

A tout instant, 1’experimentateur peut craindre 1’intervention, 
a des degres divers, de telles incidences arbitraires, c’est-a-dire 
par definition etrangere au domaine economique. Voyons d’abord 
un premier ordre de phenomenes capables, selon l’opinion cou- 
rante, de modifier le determinisme economique 4 l’interieur de 
son domaine : la speculation. 

Les operations speculatives prennent, comme toutes les tran- 
sactions librement consenties, leur point d’appui sur le milieu. 
Elies ne sauraient done pas plus modifier la tendance du « centre 
de gravite » general que l’explosion qui envoie les eclats d’un 
obus dans toutes les directions, sans que, pour cela, leur ensemble 
ne cesse d’ avoir un centre de gravity commun, situe sur la trajec- 
toire de l’obus suppose reste entier. La speculation ne saurait 
devier la tendance et modifier la trajectoire commune. 

Nous aurons naturellement a montrer ce que sont ces tendances 
decoulant de 1’equilibre dynamique et de ses perturbations pro- 
voqu^es par des incidences issues de domaines etrangers. Mais on 
congoit qu’un leger deplacement de 1’equilibre, suite d’une telle 
incidence, declenche les reactions propres a la loi, si generale, du 
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deplacement de Vequilibre de Le Chatelier, lesquelles ramenent 
ainsi le systeme a une position tres voisine de la premiere. C’est 
en Economique le jeu de la eontreprestation , d’ou deconle en parti- 
culier, le phenomene du « fait accompli ». 

Quant aux deplacements non suivis d’un retour, telles les 
migrations de capitaux consecutives aux craintes de devalua- 
tions, et toutes les migrations en general, elles ne constituent 
plus, k notre sens, de la speculation, mais des phenomenes essen- 
tiels, des des6quilibres, qui, precisement, ressortissent & PEco- 
nomique comme la maladie a la physiologie. 

Ceci pose, il est un domaine dont les incidences sur P econo- 
mique semblent particulierement g^nantes et mettent en defaut 
ses lois : c’est ce que Pon peut nommer Pintervention de la 
« force », les dechainements des « faits du prince ». Elle a pour 
effet de violer la comptabilite, en supprimant la reaction que 
represente la contre-prestation : la loi de Le Chatelier ne peut 
plus jouer. La force agit, en quelque sorte, sur Pun des points du 
systeme en fixant les autres, et peut ainsi modifier la trajectoire 
du centre de gravite de Pensemble. Mais, — et c’est la la ques- 
tion — dans ces conditions, toute prevision de Pallure prochaine 
de la trajectoire est-elle veritablement impossible ? 

En definitive, il apparalt que la prevision en matiere econo- 
mique depend d’un double determinisme : 

1° celui qui decoule de la « situation » (etat) du domaine eco- 
nomique a l’instant consider ; 

2° celui qui decoule de l’incidence de la « force » au meme 
instant. 

Pour preciser les id6es, considerons trois instants successifs. 
A Pinstant 1, nous determinerons ce qu’il adviendra k Pinstant 3, 
separe du premier par un intervalle de temps egal a Panteriorite 
de la prevision donnee par le calcul de la « situation ». Supposons 
maintenant qu’a Pinstant 2, survienne une incidence, non previ- 
sible, dedenchee par une puissance arbitrage. Cette incidence se 
traduira necessairement par une modification des facteurs deter- 
minant Pinstant 3. 
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II en resulte evidemment que la prevision faite a Pinstant 1 ne 
concordera plus avec la realite. Toute possibility de pr6 vision 
est-elle de ce fait perdue ? Nullement. II suffit de distinguer 
divers cas. 

La difficulty provient du classement meme des phenomenes 
dans leurs domaines respectifs. On serait tente de classer dans 
un domaine etranger a l’yconomique un acte apparemment 
violent qui n’est en reality qu’une consyquence myme de la 
« situation ». 

Examinons les divers cas d’un peu plus pres : 

1° Le monde envisage est formy d’individus dont aucun ne 
dispose d’une puissance ni dictatoriale, ni tres exceptionnelle,, 
telles les fibres, les unes courtes, les autres plus longues, compo- 
sant une poutre, mais formant cependant un tout homogyne. 
Dans ce cas, le calcul s’appliquera rigoureusement, sans qu’il soit 
nycessaire que les individus connaissent les lois auxquelles ils 
obyissent. Nous restons dans la definition meme du domaine* 
Les lois joueront parfaitement. On ne pourra s’etonner que les 
coefficients economiques — prix, taux de l’intyret, cours, etc. . . — 
s’ytablissent d’eux-memes aux niveaux prevus. Dans le cas d’un 
monde homogene, il n’y aura pas lieu de considerer cette conse- 
quence comme plus extraordinaire que le flechissement de la 
. poutre qui supporte une charge et prend la fiyche pryvue par les 
calculs de la resistance des materiaux. Dans ce cas, les previsions 
devront etre excellentes. 

Introduisons dans le monde economique eonsidere, un eiy- 
ment non dictatorial, mais de puissance considerable. 

Pour juger des repercussions possibles d’une telle intervention, 
il y a lieu de dire d’abord que les flux d’ychanges caractyrisant une 
« situation » dypendent de coutumes difficiles a modifier arbitrai- 
rement : tout se passe comme si l’ensemble opposait une force 
d’inertie & la force incidente. Pour provoquer une discontinuity 
sensible, il faudrait des forces d’une puissance exceptionnelle, 
dont une volonty humaine dispose trys rarement. C’est par une 
myprise que l’esprit prete k celui qui declenche l’incidence toute 
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la puissance mise en jeu, qui n’est a la taille de la masse econo- 
mique que parce qu’elle en emane directement, expression de son 
desequilibre. L’incidence est alors elle-meme previsible, au meme 
titrequeles desequilibres dont precisement elle emane. Telles sont, 
par exemple, les devaluations des monnaies (l),les mesures d’em- 
bargo. Lorsque nous aurons dit que ces dernieres sont liees a un 
mecanisme precis, comme nous le montrerons en etudiant la 
notion d’endettement, dont la masse peut etre aisement mesuree, 
on comprendra qu’il ne doit rester que peu de cas echappant 
completement a la prevision de l’economiste. 

Cependant, dira-t-on, lorsque des groupes financiers « puis- 
sants » se torment — dans le but de conttoler un marche, - — 
1’on peut « s’attendre a tout ». 

L’erreur de cette proposition apparaitra pleinement au mo- 
ment de l’etude du probleme des prix dans le cas des monopoles. 
Qu’il suffise ici de dire qu’un vendeur n’a d’autre moyen de faire 
monter le prix de ses services qu’en cessant de les vendre. Nous 
montrerons avec rigueur que sa puissance se limite ainsi k operer 
des « migrations » instantanees des producteurs en surnombre 
en les empechant de jeter leurs produits sur le marche; Le point 
d’appui cede alors rapidement d6s que la « pseudo-force » veut 
exercer une contrainte contre-balan^ant un desequilibre. Autre- 
ment dit, Fintervention d’apparence arbitraire de ces (( puis- 
sances » est, quoiqu’on en pense, de la meme nature que 1’ action 
des autres individus du domaine, qui ont d’ailleurs tous la meme 
maniere de concevoir leurs interets : /endre le plus possible le plus 
cher possible. Loin d’etre des dei ex machina , ces pseudo-puis- 
sances restent constamment integrees dans la masse, dont elles ne 
modifient pas plus la tendance d’ensemble que ne modifie la tra- 


(1) Un exemple typique est celui de la Suisse, dont le Gouvernement 
s’est trouve contraint, bien a contre-cceur, de devaluer le franc, le 26 sep- 
tembre 1936. Cependant le phenomene etait d’une part, si nettement 
previsible et, d’autre part, si facile a situer dans le temps, que nous avons 
pu attendre jusqu’aux derniers jours pour passer les ordres de transfor- 
mation, en livres sterlings, des avoirs en francs suisses de nos clients. 
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jectoire du centre de gravite d’un systeme mecanique libre les 
mouvements relatifs de ses points materiels, meme les plus 
massifs. 

2° Les cas reellement genants font intervenir une « masse » 
etrangere au domaine : les actes dictatoriaux, les cataclysmes 
naturels, les victoires ou les defaites, apportent ou retranchent 
des masses de valeurs en dehors des etats de regime du milieu 
consider^. II y a dans ce cas des degagements ou des apports de 
« forces » qui disparaissent du regard, et malheureusement, on ne 
connait pas encore le principe de conservation qui leur serait 
applicable. Cependant, l’inertie de la masse globale a laquelle ces 
incidences s’appliquent en retarde les effets sensibles, de sorte 
qu’on peut esperer qu’il n’y a que bien peu de cas oh la disconti- 
nuity est telle qu’on ne pourra en tenir compte dans un systeme 
de prevision utilisable pratiquement. 

Toutes les autres fantaisies humaines, telles les emissions 
d’emprunt, la reglementation de la production, les changements 
de taux d’escompte, les travaux publics, etc... dans la mesure 
ou elles ne decoulent pas de la situation precedente, mais pro- 
viennent d’une violence exercee dans le but d’esquiver une c outre - 
prestation, ont des effets tellement amortis par l’inertie de la 
masse economique, que leur integration dans les calculs peut se 
faire de fa$on a tenir compte de leurs propres repercussions, 
comme l’on peut prevoir les virages d’un chaland charge lors- 
qu’on a vu le pilote tournee son gouvernail : il faut encore un 
long parcours avant que le bateau ne commence & devier d’une 
facon perceptible de sa trajectoire. La relation masse-gouvernail, 
liee a la lenteur d’ecoulement relatif du fluide, demeure d’un 
effet tres faible. 

Un exemple typique a ete donne par la mobilisation finan- 
ciere de l’ltalie. Pour juger de 1’importance de l’inertie, bornons- 
nous a publier les quelques cours suivants, releves avant et apres 
les decrets italiens du 27 aout 1935, qui foment une belle mani- 
festation de l’autorite dictatoriale (V. tableau, p. suiv.). • 

La stability de tous les cours prouve que les incidences assez 
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puissantes pour provoquer les denivellations importantes avant 
que l’economiste ait pu modifier ses positions, doivent Stre des 
plus rares. Dans ces eas exceptionnels, toute provision est, par 
definition, exclue. Mais si les tremblements de terre detruisent 
parfois les ponts, est-ce une raison suffisante pour ne plus en 
construire ? 


1935 

19/3 

20/8 

21/8 

22/8 

23/8 

26/8 

Obi. Venezie 

82,70 

450 

795 

Od Q 

860.50 
197 

445.50 
1.405 

70,75 

82,70 

450 

793 

217 

360 

196,50 

429 

1.415 

70,75 

82,70 

450 

793 

217 

361,50 

196,75 

433 

1.415 

70,75 

82,70 

450 

795 

219 

365 

197,50 

434 

1.420 

70,75 

82,70 

450 

798 

222 

363 

196,50 

433 

1.425 

70,75 

82,70 

450 

800 

220 

364 

196 

432 

1.425 

70,75 

Oedito Fond. . . . 
Acqua Marcia , . . 

Beni Stabili 

Romana d’El. . . . 
Montficatini .... . . 

Snia Viscosa 

Banca d’ltalia .... 
Randita 3 1/2 % .. 

1935 

27/8 

D berets 

28/8 

29/8 

30/8 

2/9 

3/9 

Obi. Venezie 

Credito Fond. ..... 

Acqna Marcia 

Beni Stabili 

Romana d’El. . . . 

Montecatini 

Snia Viscosa 

Banca d’ltalia 

Rendita3 1/2% .. 

82,40 

450 

792 

216 

356 

191 

423 

1.420 

70,90 

83 

450 

794 

216 

361 

193,50 

429 

1.420 

70,90 

83 

450 

750 

208 

315 

170 

335 

1.420 

72,75 

83 

450 

765 

206 

330 

174 

346,50 

1.420 

71,25 

83 j 
450 

775 

208 

340.50 
175 

346.50 
1.420 

71,25 

1 83 

I 450 

772 

208 

342 

175 

353 

1.420 

71,25 


D’ailleurs, les effets des cas genants sont, chose curieuse, 
beaucoup plus limites qu’on ne pourrait le supposer. Ainsi, par 
exemple, l’epidemie de grippe de 1918 s’est a peine fait sentir sur 
les compagnies d’Assurance-vie. Les participations des assures a 
leurs benefices n’en ont pas ete sensiblement affectees dans la 
plupart des pays atteints. Bien mieux, les ruines de la Grande 
Guerre en France n’ont pas empeehe le boom de 1928-1929, et 
les pires tremblements de terre au Japon n’ont jamais eu de 
repercussion sous forme de crise durable. 

En resume, on peut pretendre que la provision en matiere eco- 
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nomique doit etre efficace, parce qu’elle depend d’un determi 
nisme qui pourra etre etabli, et d’incidences se heurtant a une 
inertie telle qu’on en pourra supputer les consequences avant 
meme qu’elles n’aient provoque un changement dans les con- 
ditions des marches. 

Le « je » de l’experimentateur n’existe pas ; par contre, l’equi- 
valent du gouvernail de la peniche, et son mdcanisme, represente 
•en langage image l’objet meme de notre etude. 

Le gouvernail pose des problemes independants du degre de 
perfection de l’amenagement interieur des bateaux. Riches ou 
pauvres, ceux-ci virent sous l’effet de causes ressortissant de la 
mecanique des fluides. L’economie des mondes industriels ou 
agricoles peut de meme subir des booms et des krachs, que ces 
mondes soient riches ou pauvres. C’est la definition numerique 
de la cause specifique des variations de 1’euphorie relative, qui 
seule importe. 

L’examen des tableaux dresses pour nos previsions, et qu’on 
trouvera a la fin de cet ouvrage, justifie les espoirs que nous 
venons de formuler. 

Mais que l’on ne nous fasse pas dire que nous essaierons de 
pr6voir les gestes du pilote qui tient le gouvernail. Ce serait ridi- 
ouliser inutilement la science naissante — et celui qui voudrait 
formuler l’objection. 

§ 2. — Le probleme. 

C’est la grande euriosite de la crise que de montrer l’abondance 
■cotoyant la misere. De tout temps, et dans tous les pays, l’on 
.rencontre des riches et des pauvres, mais ce qui e ng endre l’eton- 
nement legitime de l’observateur actual, c’est de voir une abon- 
dance exceptionnelle qui, d’une part, n’accroit pas les fortunes 
et, d’autre part, n’empeche pas les populations de se trouver 
dans une situation critique : le chomage a battu ses records, 
ainsi que le chiffre des faillites. Les echanges sont restes bloques 
pendant plusieurs annees. 

La science economique devrait pouvoir, avant toute chose, 
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repondre k la question de savoir comment une telle situation 
est possible. La prevision devrait etre applicable a ces variations 
de l’euphorie ou du marasme des affaires, independamment 
d’ailleurs de Fabondance ou de la penurie des recoltes, qui sont 
des questions subsidiaires constituant un probleme nettement 
distinct du premier. 

Pour ne pas « tourner le dos a la methode scientifique », il est 
essentiel de viser divers objectifs : 

1° Tout d’abord, il faut formuler, comme nous Favons releve, 
une theorie ginerale en vertu de laquelle les calculs seront effec- 
tues. Une axiomatisation est necessaire afin de s’assurer qu’aucun 
phenomene n’est en contradiction avec les calculs effectues par 
ailleurs et n’infirme les raisonnements desquels ils decoulent. 

Toutes les sciences procedent de la meme maniere. Une theo- 
rie est meilleure qu’une autre si elle explique un plus grand nom- 
bre de phenomenes qui entrent dans son cadre, et si elle resiste a 
une plus grande diversity d’experiences et d’observations. 

2° Il est necessaire que la theorie soit applicable numerique- 
ment. Autrement dit, il faut parvenir. connaissant differents 
facteurs, a calculer ceux qui forment les « inconnues » du pro- 
bleme. Dans notre cas, il faudra montrer comment se forment les 
prix, les taux d’interet et de rendement, les benefices, les migra- 
tions, etc. . . et 1 e verifier. Les mecanismes dus a la loi de la concur- 
rence, aux inegalites sociales, aux disparites de prix, devront 
pouvoir s’integrer dans la theorie generale. 

3° Ramener ce que l’on nomme le facteur psychologique au 
role des incidences que nous avons precise au paragraphe prece- 
dent. 

Il est clair, en effet, que si les incidences devaient jouer un role 
tel que Ton ne put, ni les exprimer operationnellement, ni les 
laisser de cote, V on retomberait dans la voie tracee par les Je- 
vons, Walras, Pareto et autres Economistes de l’Ecole psycho- 
logique, et l’espoir d’expliquer, puis de prevoir les variations de 
l’euphorie, deviendrait chimerique. 

^CONOMIQUE RATIONNELLE 
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Nous ne pretendons nullement que le libre arbitre des indi- 
vidus doive etre nie. Mais, si nous sommes libres d’agir a notre 
guise, nous ne le sommes pas de depenser et de retrouver dans 
notre caisse ee que nous Tenons d’en extraire. Ce qui s’y trouve 
ne depend pas de notre etat d’ame, mais de notre comp- 
tabilite. S’il existe un libre arbitre des individus, il n’en existe 
done pas moms un determinisme certain du compte des reeettes 
et depenses. Ge qui sort d’une poche entre dans une autre, et l’on 
est en droit, en se basant sur un principe postulant cette consta- 
tation, d’examiner le probleme sous un aspect purement objectif. 
C’est ce meme principe de conservation qui fait qu’en matiere 
eeonomique rintervention des innombrables « je » ouvrant la 
main pour lacher la pierre, s’integre dans le systeme, dont elle ne 
forme qu’une composante. 

4° Enfin, le calcul du niveau des facteurs et des coefficients 
economiques a un instant donne — prix, cours, taux d’interet, 
enriebissement, benefices, etc... — doit etre effectue en tenant 
compte de Y inter dependance generate des pbenom^nes econo- 
miques. 

L’on voit par 1’enonce de ces diverses conditions, que le pro- 
bleme doit etre domine : 

— dans son ensemble, 

— - objectivement, 

— numeriquement. 

Jusqu’a maintenant, un tel programme paraissait chimerique- 
ment ambitieux parce que soulevant un dilemme : 

Ou bien les Economistes tendent de plus en plus k etudier les 
phenomenes dans toute leur complexite. Ils craignent de ne pas 
tenir compte de tons les facteurs k la fois. Ils se trouvent alors 
devant un echeveau de considerations sur lequel leur regard perd 
le ffl. 

Ou bien, au contraire, les Statisticiens, voyant Pembuche, 
s’efforcent de subdiviser le probleme en isolant l’un de ses as- 
pects. Ils cherchent des correlations entre ce qu’ils croient §tre 
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des elements independants, relies entre eux par des fonetions 
simples. (Pourquoi les imaginer complexes a priori ?) Ils consi- 
dered, dans Pecheveau, deux fils qui paraissent cheminer paral- 
lelement, et ils essaient d’en tirer des previsions en se gardant 
bien, naturellement, de chercher des relations avec les autres 
observations, ce qui serait retomber dans Pinconvenient de la 
premiere alternative. Ils se fondent alors sur une axiomatique 
inconsciente et fragmentaire, plus ou moins limitee, du champ 
examine, que les mutuelles dependances avec d’autres champs 
rend caduque. 

Pour aboutir & un resultat, nous avons pense qu’il fallait suivre 
un chemin tout different. Persuades, comme les Statisticiens, que 
Pon ne peut aborder toutes les difficultes de front, mais con- 
vaincus, comme les Economistes, que Pon ne peut formuler les 
fonetions que si Pon connait les relations qui unissent les para- 
metres entre eux, nous avons decide de reduire et simplifier le 
probleme au point de depart, en ramenant d’abord Peconomie 
politique a P etude d’un monde ne comportant qu’un seul indi- 
vidu, afin de dominer sans ambiguite, par la pensee, le mecanisme 
dans toute sa complexite. Les complications inherentes a un cas 
moins simplifie peuvent alors etre introduites successwement , en 
tenant compte des deformations provenant des interdependances. 
Si, a ehaque etape, l’analyse permet encore de dominer tout V en- 
semble, on pourra legitimement parler du progres de la con- 
naissance economique. 

§ 3. — Quels concours l’Economie politique et la Statis- 

TIQUE ECONOMIQUE VONT-ELLES NOUS DONNER POUR L’ELA- 

BORATION D’UNE THEORIE GENERALE ? 

Des qu’on aborde ces disciplines, on constate que les auteurs 
se heurtent a deux ordres de difficultes. 

A. — Ueparpillement des connaissances . 

Jusqu’a maintenant, les theories sont heterogenes, sans rela- 
tions entre elles. Par exemple, la theorie dite quantitative de la 
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monnaie n’elimine pas la theorie de la rente ni les multiples theo- 
ries de la valeur... Une poussiere de raisonnements qui impli- 
quent des hypotheses imprecises et des observations effectuees 
de points de vue divergeants, obscurcissent la vue. Tantot les 
auteurs se placent au point de vue des producteurs, tantot a 
celui des consommateurs. Ils entreprennent l’examen des fi- 
nances publiques, tantot a titre de contribuable, tantot k titre 
de rentier, non moins antagonistes ; ils se contredisent, se de- 
mentent, enchevetrent inextricablement leurs arguments. 

D’ailleurs, les auteurs les plus objectifs et les plus serieux, des 
qu’ils veulent aboutir k des conclusions utilisables pratiquement, 
tombent dans des difficultes dont ils ne veulent pas, le plus sou- 
vent, s’avouer l’ampleur. Entre les theoriciens de FEconomie 
politique et les Statisticiens qui ne veulent faire que P etude 
objective des symptomes, les conseillers financiers se trouvent 
ainsi entre deux chaises. Ils s’en tirent le plus souvent en don- 
nant ce qu’ils appellent leur opinion. 

Les difficultes theoriques sont generalement escamotees en 
mettant 1’ accent tonique sur la difficulte de la prevision de Feve- 
nement dont la repercussion est supposee, k tort, comme deter- 
minante. Combien d’auteurs s’efforcent ainsi de supputer la pro- 
babilite d’un evenement, alors qu’ils ignorent jusqu’au sens de la 
repercussion de son declenchement eventuel ? Ainsi, par exem- 
ple, de bons Frangais, patriotes sinceres, souhaitent la stabilisa- 
tion des changes anglo-saxons, attribuant de l’importance k son 
effet psychologique ; ils cherchent done & deviner la date approxi- 
mative du jour ou cette stabilisation interviendra pour predire 
celle de la « reprise » des affaires. Ils oublient seulement de dire 
que cette stabilisation provoquera peut-etre des effets contraires 
k ceux qu’ils escomptent. Dans ces conditions, k quoi bon consa- 
crer du temps et des efforts a supputer la date probable de 
Pevenement ? 

A quoi servent toutes ces courbes d’indices, multiples et varies, 
tant que personne n’est capable de tirer des conclusions de leur 
examen ? De telle3 courbes peuvent meme conduire k de v6ri~ 
tables desastres les personnes qui les consultent. 
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Ainsi, par example, en 1928 et 1929, les indices permettaient 
tons une interpretation optimiste de la situation. L’activite indus- 
trielle en general donnait lieu a des courbes unanimement ascen- 
dantes, et les eommentateurs en tiraient eette conclusion que les 
capitalistes pouvaient conserver une quietude justifi.ee et agir en 
consequence : prendre de solides « positions » en Bourse, inten- 
sifier la production, s’endetter. Et cependant, nous etions a la 
veille de Feffondrement le plus catastrophique que la memoire 
de nos contemporains ait enregistre. 

A la suite d’erreurs aussi manifestos, les constructeurs de 
barometres economiques sont devenus circonspects. Ils admet- 
tent que l’on ne sait que fort peu de chose. Ainsi, dans une 
correspondence, M. Jean Dessirier ecrivait a M. Robert 
Woff (1), en lui citant F observation de Bergson : « On n’a pas 
« assez remarque combien la portee de la deduction est faible 
« dans les sciences psychologiques et morales... Bien vite, il 
« faut en appeler au bon sens, c’esi-a-dire a F experience continue 
« du reel, pour inflechir les consequences deduites et les recourber 
« le long des sinuosites de la vie. » 

Sous la plume d’hommes notoirement competents, cet aveu 

d’impuissarice devient dramatique, parce qu’au fond, ne fait-il 

> ■ 

pas table rase de l’acquis ? Cet acquis, au demeurant, consis- 
tait surtout en plaidoiries en faveur de classes sociales ou d’in- 
terets particuliers, ressortissant a la sociologie. 

Comment, des lors, esperer classer, coordonner, pr£ciser tous 
les elements qui constituent la pate de cette litterature econo- 
mique, dont une partie est destinee a plaider des causes interes- 
s£es, et F autre k discuter les arguments innombrables imagines 
par les avocats de ces causes, arguments dont les plus absurdes 
font couler souvent le plus d’encre, et engendrent les polemiques 
les plus f£briles ? 

On eprouve imperieusement le besoin de reprendre le problem© 


(1) Cf. Liaison entre prix et monnaie , par Robert Wolff (J Revue d’Eco- 
nomie politique , novembre-decembre 1934). 
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ab ovo et de disposer un filtre dev ant les materiaux dont on se 
servira. Ici, nous abordons au second ordre de difficulty essen- 
tielles. 

B. — Le vocabulaire . 

On constate, en lisant les ouvrages d’Economie politique et de 
Statistique, lorsque des auteurs desinteresses et objectifs veulent 
aborder les theories economiques, qu’ils emploient, k cote de 
phrases ou de symboles bien definis, des expressions plus gene- 
rales derriere lesquelles la pensee pent imaginer des foules de 
choses : le probleme numerique reste alors noye dans une am- 
biance ou tout est indetermine. Des relations peuvent etre ima- 
ginees qui infirmeraient peut-etre les conclusions que pretend 
etablir la demonstration. 

Ainsi, par exemple, la notion de pouvoir d’achat n’est pas clai- 
rement rattach^e a celle de production, et Ton ne sait pas dans 
quelle mesure le premier est subordonne a la seconde. Dans un 
monde ou la monnaie legale et la monnaie materielle se dislo- 
quent, le mot benefice perd tout sens, et un commergant serait 
bien en peine de dire s’il a « gagne » ou « perdu » tant qu’il ne con- 
sider pas de pres son inventaire d’entree et son inventaire de 
sortie. Parler de benefice en ne specifiant pas l’inventaire, parler 
d’euphorie ou de malaise en ne specifiant pas le standing de vies 
des individus, c’est parler pour ne rien dire. En outre, comment 
expliquer que les prix montent, que les cours des valeurs k revenu 
variable subissent des booms ou des krachs, si Ton ne donne pas 
la valeur numerique de tous les facteurs agissant simultanement, 
et les rapports de ces facteurs entre eux ? 

En resume, tous les termes doivent done etre definis d’une 
triple maniere : litteralement d’abord, pour que la pensee sache 
exactement de quels phenomenes il est question, numeriquement 
ensuite, pour que le quantitatif soit precise, fonctionnellement 
enfin, pour que les formes des relations soient d^finies les unes 
par rapport aux autres. Peut-on se contenter, a cet effet, de con- 
ventions de langage ? Nous avons deja dit que se serait com- 
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mettre 1’erreur de tous ceux qui, ayant voulu discuter des pheno 
menes economiques, se sont contentes d’exposer un vocabulaire 
en tete de leurs oeuvres. II est, en effet, des definitions defec- 
tueuses. 

A quel criterium pourrons-nous discerner celles qu’il y a lieu 
de retenir ? 

§ 4. — Le CRITERIUM DES DEFINITIONS. LeS PETITS MODELES. 

II s’agit, avant d’ouvrir une discussion, de savoir preciser le 
sens des termes a employer. \ 

Le Professeur Divisxa disait un jour qu’il avait provisoirement 
renonce a se servir du mot « epargne » parce qu’il s’etait aper§u 
qu'on pouvait formuler plus d’une douzaine de definitions, 
apparemment satisfaisantes, mais contradictoires, de ce mot. 

II n’est pas exagere d’aj outer qu’il en est ainsi de presque tous 
les vocables employes en economic politique. 

Comment sortir de 1’orniere, et a quoi reconnaitre cPune maniere 
generale qu? une definition plutot qu’une autre est satisfaisante ? 
Ne suffit-il pas de convenir qu’un chat sera nomme un chat ? 

Ce n’est pas si simple. 

Pour etre certain qu’une definition est satisfaisante, il faut 
que, grace a elle, l’objet defini puisse etre, au moins par la pen- 
see, reconstitue et mis en place dans un ensemble ou il joue cor- 
rectement le role qui lui est devolu. Ainsi, par exemple, le mot 
« phlogistique » se definit comme un fluide qu’imaginaient les 
anciens chimistes pour expliquer la combustion. Or, la science 
actuelle a montre que ce « fluide » ne correspondait a rien de r6el. 
Pour etablir le contraire, il faudrait done donner une definition 
precisant les earacteres de ce corps , ce qui permettrait de proceder 
a des verifications — t&che precisement impossible, puisque les 
caracteristiques qu’il faudrait lui attribuer sont incompatibles 
avec ce que nous savons par ailleurs . 

De meme, un engrenage n’est bien defini que si l’on mentionne 
ses formes, ses dimensions, son role, etc... en sorte que l’on est 
conduit, pour etablir et polir sa definition, a construire en quel- 
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que sorte la machine entiere a laquelle il appartient, et k la regler 
jusqu’a ce qu’elle fonctionne ; le Physicien, comme le M6cani~ 
cien, tient k reussir V experience qui prouve la compatibility de 
ses hypotheses entre elles et le bien-fonde de la definition qu’il 
retient. 

En resume, que ce soit a l’instar de Bohr qui construisit un 
modele de l’atome, de l’Hydraulicien qui fa^nne des modeles de 
coques de navire ou d’avions, du Cartographe qui dresse un 
modele reduit d’une region — la carte geographique — il faut 
toujours en venir a la verification de la compatibility des condi- 
tions, autrement dit a la construction d’un « modele ».tout entier, 
conforme a la realite, et reproduisant les phenomenes k observer. 
C’est le seul moyen d’etre certain que les « pieces » dont il est com- 
pose d’apres les definitions sont bien compatibles entre elles et 
que l’ensemble, pas plus que le detail, ne differe de l’original. 

Ainsi, nous sommes amenes, pour etablir et polir les definitions 
des notions economiques, a imaginer, nous aussi, un petit « mo- 
dele » du monde. Ce sera une maquette de la vie reelle dans la- 
quelle nous reproduirons toutes les sortes d’opyrations econo- 
miques connues. Ce « modele » ne sera rien d? autre qu'une vaste 
comptabilite grace a laquelle il \sera possible de ventiler les conse- 
quences de tels ou tels actes. 

On imaginera d’abord des modeles tres simples. Un seul indi- 
vidu isole dans son lie permettra dej k de preciser le sens d’un 
certain nombre de notions. Un deuxieme individu venant s’y 
joindre, il apparaitra de nouveaux phenomenes dont la descrip- 
tion permet de preciser les notions qui n’apparaissent pas 
dans le monde a un seul individu. 

Ensuite, dans des modeles successifs de plus en plus compli- 
ques, il y aura des producteurs-consommateurs, des chercheurs 
de monnaie ; puis, en compliquant encore le milieu analyse, l’on 
pourra imaginer des banquiers et des operations de banque : 
emission de crydit, de monnaie fidupiaire, d’escompte : il y aura 
des societes anonymes,avec des emissions d’ actions, d’ obligations. 
Naturellement, la rationalisation jouera le role important qu’on 
lui connait, la population croitra selon la loi biologique et la 
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famille connaitra l’h6ritage. La fiscalite, la politique douaniere 
pourront egalement intervenir au sein de toutes les operations de 
finance publique. II faudra pour chaque genre d’operation econo- 
mique, s’assurer qu’on pent integrer son micanisme dans le 
modele sans perturber Fetat d’equilibre cinematique de tout le 
systeme. Cette condition garantit que Y on aura fait le tour de la 
question, et que les relations posees peuvent exister normalement 
telles qu’on les congoit, faute de quoi il faudrait conclure soit que 
les choses ne se passent pas comme on l’imagine, soit que le phe- 
nomene en question est « anormal », autrement dit qu’il engendre 
un desequilibre, parce qu’il sort du domaine envisage. 

On congoit clairement la necessity d’etablir toujours le modele 
le plus simple possible . II faut, en effet, que les notions indispen- 
sables: taux, interets, banque d’emission, mine d’or, billets de 
banque, cours, epargne, etc., apparaissent tres pures et.d6finies 
operationnellement les unes par rapport aux autres, si Fon 
veut §tre certain que les phenomenes reproduits ne peuvent etre 
dus a un facteur imprecis , dont la presence non explicitee trouble 
le domaine. 

D’ailleurs, ne s’efforce-t-on pas de « definir » ces entites ? Et 
n’apergoit-on pas que le Maitre qui enonce doctoralement de 
longues definitions, fait implicitement appel a un modele fan- 
tome qui lui echappe dans son ensemble ? Mais, ne s’en pen- 
dant pas compte, il courra le risque de lui attribuer des vertus 
contradictoires. 

Aussi bien, loin d’etre une insuffisance, comme on a voulu le 
pretendre quelquefois, la simplicity meme de nos modules est-elle 
une necessity imperieuse pour celui qui veut comprendre claire- 
ment le sens des notions qu’il s’agit de definir. 

Nous aurons k passer en revue, Fune apres V autre, toutes les 
notions connues en vue de les definir par rapport k l’ensemble de 
celles qui auraient ete defmies les premieres. L’on aura ainsi & 
construire d’abord des modeles ne comportant que le minimum 
de notions n6cessaires & Fexistence du monde 61ementaire robin- 
sonien. 

Passant ensuite par des collectivites artisanales, on devra 



42 l’economique rationnelle 

reprendre les premieres definitions, et introduire ainsi des repeti- 
tions indispensables. Enfin, Ton atteindra les mondes complexes 
capitalistes, avec inegalites sociales, pour aboutir, dans la th^orie 
mathematique, aux formnles tout a fait generales. 

Pour suiyre les repercussions de tous les actes, la comptabilite 
ordinaire sera evidemment impuissante et, seule, l’analyse ma- 
thematique, en condensant en formules facilement saisissables 
1’ensemble des operations comptables, permettra de dominer le 
probleme, ce qui permettra d’y voir clair et de preciser rigoureuse- 
ment ce qu’il y a lieu d’ entendre par les vocables utilises. Le 
sens a priori accorde aux mots s’averera souvent incompatible 
avec celui des autres termes du vocabulaire ; nous nous en aper- 
cevrons au moment de les integrer dans un modele d’un degre de 
complexity superieure, et ceci nous obligera a reprendre les defi- 
nitions vulgaires, a les modifier, les polir, jusqu’a ce qu’enfin 
tous les rouages s’emboitent parfaitement les uns dans les autres, 
en un mot, jusqu’a ce qu’il n’y ait plus d’incompatibilites. A ce 
stade, nous aurons enfin conscience de savoir ce que nous disons. 

§ 5. — Necessite d’un principe de conservation applicable 

A LA VALEUR. 

Sortant des questions de methode pour aborder le probl&me 
lui-meme, la premiere difficulty que nous rencontrerons est celle 
que dissimule la definition de la notion de valeur, objet meme de 
notre science. C’est l’un des termes sur leque] il est le plus diffi- 
cile de s’entendre. La valeur semble, en effet, essentiellement 
subjective : chacun pent en avoir son estimation personnelle, et 
la modifier d’un instant a l’autre pour un meme objet. 

II ne saurait etre question d’enoncer une definition conven- 
tionnelle en priant le lecteur de 1’ accepter au cours de cet ou- 
vrage. II faut, pour aut ant que la valeur corresponde a un con- 
cept economique existant reellement, que la definition que nous 
en donnerons soit une description correcte et operationnelle de 
ce corps. S’il n’existe pas plus de valeur en economie que de 
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phlogistique en physique, nous ne parviendrons pas a en forger 
une definition convenable. Par contre, s’il existe veritablement 
quelque chose derriere la notion de valeur, nous ne saurions, 
comme le proposent certains Economistes, renoncer a Pusage 
de cette notion, ce qui impliquerait indirectement que nous 
supprimons du meme coup l’ob jet qu’elle represente. 

Nous voila done dans P obligation imperieuse, malgre la diffi- 
culty, d’analyser la notion de valeur qui, jusqu’a maintenant, 
a constitue une pierre d’achoppement, cause indirecte mais 
importante de ce que l’on n’a pu faire de Pyconomie politique 
une science au sens strict du terme. D’apres les idees courantes, 
il ne peut etre, en effet, elabore aucune suite de raisonnements 
ayant pour objet la valeur, puisque la logique exige, pour op6rer 
des deductions, que a + cc = 2 a. Or, si l’on dit que la valeur 
est une grandeur subjective qui varie instantanement sans cause 
apparente, P application de la logique ne saurait lui etre faite 
et le raisonnement est bien oblige de se passer du secours des 
mathematiques. 

Dans les sciences exactes, les symboles algebriques representerit 
des « masses » (mecaniques, electriques, magnetiques, etc...) ou 
des « energies », lesquelles precisement obeissent a des « principes 
de conservation » implicitement admis dans l’egalite enoncee par 
toute equation. On peut ainsi utiliser l’instrument matbematique, 
gr^ce auquel la pensee dispose de toute sa puissance. Mais si 
Fobjet de notre analyse peut naitre ou disparaitre sans venir de 
quelque part ou sans aller ailleurs, autrement dit, si un a peut 
s’evanouir en cours de calcul, de telle sorte que a + a = a, ou, 
au contraire, tomber du ciel, de sorte que a + a = 3 a, il ne sera 
plus permis de raisonner. 

La Physique et la Chimie ont fait d’immenses progres depuis 
qu’ont ete enonces les Principes de la Conservation de l’energie et 
des masses, parce que ces principes ont incite a rechercher « ou pas - 
saient » les parcelles d’energie ou de masse transformees , disparais - 
sant du regard . 

Il doit en etre de meme pour FEconomiste dont Fun des objec- 
tifs sera de rechercher ou passe une valeur qui nait ou disparalt. 
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La valeur consideree subjectivement, sans attache dans Fespace 
et le temps, en fonction seulement des impressions de Findividu, 
n’est pas celle qui interesse Feconomiste. U ambiance jone au con- 
traire un role capital, qui change l’aspect de la question. 

Pour Fenfant qui yoit bouillir de Feau et la casserole se vider, 
il n’y a pas de « conservation des masses ». Si cet enfant voit une 
chute d’eau et un train electrique qui passe au loin, il n’y a pas, 
dans son esprit, relation etroite impliquant conservation de 
l’energie, entre la masse liquide et le convoi en mouvement. Il 
faut que, s’elevant d’un coup d’aile, le savant embrasse la situa- 
tion dans son ensemble pour retrouver, dans le premier cas, la 
vapeur repandue dans F atmosphere, et, dans le second, l’energie 
captee a la chute pour etre transformee en traction par la loco- 
motive. 

Pour l’Economiste qui voit une oeuvre d’art changer de prix k 
vue d’oeil, ou les cours d’une matiere premiere degringoler, il n’y 
a pas conservation de la valeur. G’est qu’il oublie l’ambiance, qui 
est ici la comptabilite des autres individus. Ge sera au contraire 
notre preoccupation constante que de consklirer toujours V en- 
semble des elements, et de substituer k des raisonnements vala- 
bles — peut-etre — dans des mondes illimites, des enchainements 
tenant compte des echos inevitables qui surgissent sur notre 
planete, de plus en plus amenuisee par l’enchevetrement des 
echanges et la rapidite des communications. 
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DEUXIEME P ARTIE 

LE DOMAINE DE L’ECONOMIE PURE 


GHAPITRE QUATRlfiME 

Le vocabulaire applique 
a des petits modeles de mondes simplifies, 
Principes fondamentaux. 


§ 1. — Position de la question. 

Definition du domaine de l’Economie pure. 

Fideles a notre methode, nous allons tenter de definir, ou, 
tout au moins, de delimiter le domaine de PEconomie pure. Cette 
definition, nulle phrase, si parfaite soit-elle, ne pourrait nous la 
donner. Nous devons construire le domaine tout entier, de proche 
en proche, pour acquerir un vocabulaire dont chaque mot aura 
un sens operationnel, leur ensemble donnant la construction 
eherch£e. 

Dans un monde economique parfait, le Juridique devrait 
coexister d’une fagon completement adequate. L’on n’y verrait 
pas, comme dans le monde reel actuel, des incidences contrac- 
tuelles venir interferer de la facon la plus malencontreuse avec 
PEconomique, autrement dit, les legislations former un domaine 
quasi & part. Aussi bien, pour l’analyse des phenomenes, nous 
considererons deux domaines distincts : VEconomie pure et le 
Economique rationnelle 
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Juridique . Nous consacrerons la III e Partie a F6tude de leurs 
interretentissements. 

Pour guider la pens6e, precisons que FEconomie pure sera 
d6fmie par les phenomenes satisfaisant rigoureusement aux 
equations. Le juridique viendra interferer en formulant des con- 
ditions incompatibles avec Fequilibre dynamique exprime par 
le systeme d’equation. 

Nous verrons que cette incomp atibilite provient essentiellement 
du fait que la variable temps est mal introduite par les calculs 
empiriques effectues dans la vie journaliere et qu’il en resulte 
des engagements pris a des conditions que le deroulement du 
temps rend incompatibles entre elles. 

§ 2. — Premieres notions. Modeles a un seul individu. 

Introduction des deux Axiomes fondamentaux. 

Qu’est-ce que la valeur dans un monde habite par un seul 
individu ? 

Considerons Robinson dans son lie. II est caracteris6 par deux 
poles : l’individu producteur et Findividu consommateur . 

A titre de producteur, il eprouve les notions d’effort, de labeur, 
il doit etre travailleur. Les notions groupees sous ce signe sont 
celles qui aboutissent celle d’offre. A titre de consommateur, il 
ressent les notions de desir, d’envie, d’utilite : il est avide. C’est la 
demande. 

Nous exprimerons ces faits en disant que ces deux groupes de 
caracteres foment deux poles entre lesquels passe le flux de 
valeur , Fobjet convoite jouant le role de conducteur. 

Des que se forme une difference en faveur du pole envie , et que le 
potentiel travail permet de Vegaliser , le flux de valeur passe , autre - 
merit dit , V individu fournit la prestation necessaire a V acquisition 
qui lui permettra de devenir consommateur . 

La notion de valeur se rattache ainsi a la vie. 

Une premiere relation pour notre Robinson, lie la notion de 
« commodit6 », c’est-A-dire de chose desiree, & celle de son exis- 
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tence. II est une unite vivante, dotee de deux forces antagonistes 
qui le conduisent a un imperialisme en raison duquel il impose 
sa structure ou son autorite au milieu ambiant assimilable ou 
simplement « appropriable ». Cette unite vivante porte en elle 
tous les elements dont nous aurons besoin pour construire 
PEconomique rationnelle. 

Le fait qu’entre les deux poles, « production » et « consomma- 
tion », un circuit se ferme , qu’un homme isole boucle aussi bien 
que deux ou plusieurs individus vivant en collectivite, fait 
naitre un principe de conservation. Le solitaire met en presence 
I 5 effort a faire et la satisfaction qu’il tire de son propre service, 
expressions qui signifient la meme chose que production et 
consommation. Le circuit sera plus ou moins complexe, il n’en 
demeurera pas moins toujours subordonne, pour que le courant 
commercial passe — nous dirons le flux de valeur — a une condi- 
tion d’egalite , autrement dit de conservation. Cela ne signifie pas 
que Phomme eprouvera toujours, apres coup, la satisfaction qu’il 
escomptait. Mais cela implique qu’une nouvelle operation econo- 
mique n’est accomplie que si, a l’instant ou elle s’effectue, le cir- 
cuit est « conservatif ». 

Quant aux envies qui ne peuvent &tre satisfaites, semblables 
en cela aux possibilites de production qu’on n’exploite pas, 
elles ne sauraient jouer ici aucun role, vu Pimpossibilite dans 
laquelle nous nous trouvons d’en donner une definition econo- 
mique operationnelle. Elles appartiennent a un domaine diffe- 
rent, dont les repercussions sur le domaine qui nous oceupe, 
sont tres lointaines et doivent etre examinees a part. Nous les 
negligeons dans une premiere approximation. 

Pour traiter les problemes souleves, il est necesssaire de faire 
appel a une axiomatique operationnelle qui soit propre au do- 
maine de Peconomie. Les developpements precedents nous per- 
mettent deja de formuler, dans ce cas simple, un premier principe 
fondamental de PEconomique rationnelle, que nous appellerons 
le principe de la conservation des flux de valeur. 

Appelons done fluxde valeur le flux qui passe du pole produc- 
teur au pole consommateur de notre individu; nous serous a 
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meme de mesurer un quantum de valeur , puisque celui-ci ne sera 
fonction, en regime continu, que de deux groupes de para- 
metres : 

a) la duree pendant laquelle s’exerce l’effort producteur ; 

b) la quantite de rations que l’individu consider^ s’approprie 

pendant cet intervalle de temps. 

La valeur d’une ration, pour Robinson, sera essentiellement 
mesuree par le temps qu’il a consacre a sa production. Le prix 
en sera la valeur par unite de quantite. 

Le quantum de valeur qu’il produit aura necessairement une 
grandeur egale et de signes contraires a celui qu’il s’appro- 
prie : il y aura « conservation de la valeur ». De cette egalite, 
nous montrerons comment l’on pourra effectuer la mesure 
objective des facteurs psychologiques qui ont obscurci l’economie 
politique. 

Un autre principe de conservation se degage de notre modele 
elementaire — principe qui sera indispensable au mathema- 
ticien quand il voudra en ecrire les equations. 

Lorsque notre Robinson aura trait sa chevre — « produit son 
lait » — encore faudra-t-il qu’il ne renverse pas le bidon du pre- 
cieux liquide. Autrement dit, la quantite de lait produite sera 
egale a la quantite consommee ; il y aura un « flux de commo- 
dity conservatif » dans notre modele de la source a la bouche qui 
l’absorbe ou aux produits que Robinson confectionnera avec 
cette matiere. Nous grouperons tous les faits semblables sous le 
nom de principe de conservation des flux de commodity. Il ne 
signifie rien d’autre, en comptabilite industrielle, que l’obligation 
pour le magasinier de verifier son inventaire a 1’aide, d’une part, 
de ce qui lui reste en magasin et, d’autre part, des « bons de sor- 
tie » qu’il a fait signer en delivrant les marchandises. Au cas ou le 
comptable ne retrouverait pas son compte, il aurait, comme nous 
le verrons, a passer une « extourne » dans son compte de P. P. en 
conformite avec le Principe de la conservation de la valeur, et les 
regies les plus classiques de la comptabilite. 
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§ 3. — La notion de valeur generalised. 

Pour nous representer commodement les phenomenes, ima- 
ginons un individu plonge dans une ambiance, et decomposons 
celle-ci en elements 1, 2, 3... Cet individu ne pourra subsister que 
s’il s’approprie certains elements de cette ambiance, et cette 
appropriation exigera de sa part le deployment d’un effort, 
d’une peine, d’un travail variable selon Felement consider©. 

Afin que Vindividu soit pousse a accompli?' ce travail pour 
s'approprier un certain element , il faut qu'il soit mu par une envie 
telle que son plaisir ou envie egale son effort ou travail . 

Ainsi, l’effort ne sera deploy© par Findividu que si cette rela- 
tion est satisfaite. Si, par contre, F envie reste inferieure au travail 
a fournir, Findividu delaissera Felement considere pour porter 
son effort sur d’autres plus accessibles, pour lesquelles l’egalite 
est atteinte. Nous dir ons, dans ce cos , que V effort-travail mesure la 
« valeur » de V element donne pour V individu considere. 

L’envie ne saurait etre superieure a Feffort-travail sans que ce 
dernier s’accomplisse. 

Le flux de valeur passe constamment , mais change de conducteur 
Par exemple, Findividu peut, des qu’il a cueilli et mange le fruit 
dont il avait envie, preferer une ration de sommeil a un second 
fruit. En aucun cas, tant qu’il vit, son systeme-valeur ne cesse 
d’agir : Findividu prefer© constamment quelque chose, fut-ce 
l’etat de lethargic qui le conduit au suicide. 

Il apparait des lors, parmi les « commodites » que Findividu 
peut desirer s’approprier, deux grandes categories : 

1° Celles qu’il peut produire et consommer en distinguant les 
deux operations : cueillir un fruit, puis le manger ; 

2° Celles qu’il consomme necessairement en meme temps qu’il 
les produit : respirer, dormir, mediter. 

Entre les deux categories, la difference est sans grande impor- 
tance pour un individu isole. Au contraire, l’importance de la 
distinction se manifeste lorsqu’il est question de troc ; la notion* 
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de « menu » intervient, et c’est ici que, subitement, Feconomie 
politique se met a etudier ce qu’elle appelle les « richesses ». 

On voit que ce mot est singulierement etroit, et que les psycho- 
logues ont eu raison de s’elever contre une definition « bassement 
materialist© », de laquelle decoulent des foules d’inconvenients. 
Ainsi, par exemple, lorsqu’il est question des revenus d’une 
nation, certains auteurs en arrivent a ne considerer que les decla- 
rations fiscales et autres rubriques analogues, exprimees en 
xnonnaie, negligeant, par contre, les revenus du travail des pay- 
sans qui vivent sur leur terre, sous pretexte que c’est sans 
echanges ni mouvements de monnaie (1). 

Au contraire, la notion de valeur telle que nous la definissons, 
est general© ; elle permet d’eviter un simplisme trompeur. 

Est-ce a dire que l’Economique rationnelle va s’attaquer au 
calcul du prix d’une heure de reverie ? Nullement. Ce ne serait 
d’ailleurs peut-etre pas aussi absurde qu’on pourrait le croire. 
Mais le champ de notre science va etre deliberement limite. Tou- 
tefois, il est essentiel que Fon sache bien que ce ne sera pas au 
prix d’une simplification outranciere des complexes humains. 

§ 4. — COMPORTEMENT DU MODELE DANS XE TEMPS. 

Appelons unite de temps un exercice comptable complet 
durant lequel se boucle un cycle entier de toutes les productions- 
consommations. Admettons que le flux de valeur dont dispose 
Findividu soit une constante : son debit est invariable. Dans ces 
conditions, Findividu ne peut que r6partir son effort k Finterieur 
de chaque unite de temps, la duree de ces tranches determinant 
seule la quantite de valeur de chacune des commodites acquises — 
quantites naturellement proportionnelles a leur vitesse respec- 
tive de production. Ceci veut dire que le « menu » des rations 
produites est conditionne exclusivement par le temps consacre 
k la production de chaque « ration », la vitesse d’acquisition 


(1) Cf. Compte rendu de la Conference donnee a X-Crise. Bulletin du 
Centre Polytechnicien deludes iZconomiques , N os 24-25, 1935. 
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demeurant independante de la « volonte » de 1’individu qui pro- 
duit toujours selon la methode qu’il croit etre la meilleure. 

Cependant, celui-ci pent consacrer trop de temps a s’appro- 
prier une commodite : tout se passe comme s’il s’en procurait 
alors en excedent. Argument o contrario , il y a une ou plusieurs 
autres commodites qu’il prefererait avoir en quantite relative- 
ment plus grande — fut-ce des loisirs. 

Voyons maintenant comment se maintient Yequilibre entre les 
deux ordres de facteurs en presence : les quantites de commodites 
acquises d’une part, et les efforts fournis d’autre part. 

Introduisons les notions d'utilite et de rendement decroissants . 
XJne poire est a portee de la main ; cela n’implique pas qu’on 
puisse en trouver une seconde aussi rapidement que la premiere, 
sans aller la chercher plus loin, Une troisieme exigerait un temps 
•encore plus long. L’on congoit ainsi que, si le dessert peut ais6- 
ment comporter une poire, le nombre ne saurait en etre impund- 
ment beaucoup plus grand puisque, ipso facto , il faudrait renoncer 
k une quantite appreciable d’un autre plat, ou d’une autre com- 
modite, faute du temps necessaire pour s’approprier le fruit ou, 
ce qui revient au meme, parce qu’on prefere autre chose en vertu 
de ce que nous appellerons la loi biologique de la satiite : les 
quantites produites et les efforts depenses laissent ainsi apparaitre 
une liaison dont depend un mecanisme d’autoregulation. 

En effet, si l’on imagine un individu dont les gouts et les 
besoins soient stables et ne varient que tres lentement au cours 
du temps, et qu’on situe celui-ci dans un milieu comportant un 
choix de commodites dont les vitesses d’acquisition soient deter- 
minees par 1’etat de la technique productrice, on concevra qu’un 
•etat d’equilibre soit constamment realise, a ceci pres que le menu 
variera avec les changements fortuits des vitesses de production, 
particulierement avec celle des produits agricoles, dont les « con- 
ditions naturelles » determinent le rendement a l’hectare. 

Or, une variation ne saurait manquer de mecontenter 1’indi- 
vidu. Tout se passera comme s’il y avait une disparity entre le 
labeur trop grand consenti a la production de 1’une des commo- 
dites, et le plaisir, Yagrement , ressenti par sa possession, ou reci- 
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proquement. Chaque disparity declenchera une ((migration)) de 
metier — autrement dit de temps consacre a la production des 
rations en quantites desequilibrees, — et tout rentrera dans 
1’ordre jusqu’au prochain desequilibre. 

Nous retrouverons ce mecanisme dans les modeles a deux ou 
plusieurs indiyidus. La notion de « labeur » sera remplaeee par 
celle de prix de revient, et celle d ? « agrement » par prix de vente, 
expressions homologues. 

Pour Pinstant, bornons-nous a remarquer que notre individu 
connaitra des periodes de vaches maigres ou de vaches grasses, 
variant avec le lieu et le temps, mais jamais il n’eprouvera de 
malaise comme celui qui caracterise la « crise » avec des richesses 
d’une part, et Pimpossibilite d’en jouir d’autre part. La crise par 
defaut de pouvoir d ’ achat sera impossible . L’individu fera tou- 
jours osciller satiete et travail Fun par rapport a l’autre, mais 
sans que cela entraine jamais de consequences offrant les symp- 
tomes de la crise actuelle : a savoir des biens que leur consom- 
mateur naturel ne peut acquerir, tels les mineurs en chomage 
grelottant devant des puits fermes qu’ils n’ont pas le droit 
d’exploiter, malgre leur desir de se chauffer. 

Enfm, la notion de benefice n% pour Vetre isole , aucun sens . 
II ne comprend que celle d ' enrickissement, ce dernier etant propor- 
tionnel a V acceleration de la production . 

Nous verrons plus tard que la notion de benefice pourrait sur- 
gir dans ce monde robinsonien si son unique habitant avait Pidee 
saugrenue de s Hmposer un programme de production et de chiffrer 
les ecarts de ses resultats par rapport a cette codification. L’on 
pourrait alors concevoir qu’il se punisse parfois de ne pas avoir 
observe Petat de regime prevu. La notion de programme de travail 
s’accompagnerait alors de celle de festin lorsqu’il attaquerait les 
reserves, Ainsi la notion d’euphorie serait liee k celle A? anticipa- 
tion. 

Quant a la source de toutes ces richesses, la seule fortune dont 
Robinson soit dote a Voree de sa vie , c'est « 24 heures par jour 
Que Pun prefere les employer a ceci, Pautre a cela, peu importe ; 
il peut choisir, mais non pas arreter l’horloge ; s’il a dormi, il a 
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produit et consomm6 des rations de sommeil, et peut se sentir 
presse par la faim de faire autre chose. Mais il ne dispose journel- 
lement que de 24 fois 60 minutes. 

§ 5. — Deuxieme modele. Deux individus identiques. 

Qu’advient-il lorsque deux individus de constitution identique 
entrent en « relation » et operent des trocs ? 

Ghacun d’eux, outre les parts de commodites qu’il a pro- 
duces et qu’il conserve pour lui, acquerra des parts des 
commodites produites par 1’ autre, grace au iroc, notion plus 
complexe qu’on ne croit, d’une importance capitale. Les 
commodites font un chasse-croise entre les deux individus qui 
troquent, mais les valeurs regues et depensees doivent neanmoins 
satisfaire k 1’equilibre des valeurs de ehacun d’eux, autrement 
dit les valeurs echangees doivent etre egales. 

II y a alors conservation des flux de valeur qui vont d’un individu 
a F autre, et la valeur totale consommee est egale a la valeur totale 
produite, en prenant le mot « consomme » dans son sens large 
d’ « approprie ». 

Semblablement, les flux de commodites qui passent du pro- 
ducteur au consommateur sont conservatifs : il ne doit rien se 
perdre en cours de route. 

Mais il reste une question importante k elucider : que faut-il 
entendre par « valeurs egales » ? Comment apprecier cette ega- 
lit6 ? 

Chaque individu doit recourir a un double 6talon : d’une part 
le « chronometre », d’autre part son appreciation subjective de 
F effort deploye par r autre producteur pendant le temps chrono- 
metre. Ceci nous obligera a preciser les notions d’inegalite entre 
les individus, d’efficience, etc..., ce que nous ferons plus tard. 

Soulignons d’abord que le phenomene appele troc ne se de - 
clenche que si , mais se repete tant que chacun des deux echangeurs 
estime qu'il y a, de son point de vue , egalite de valeurs entre les 
deux ob jets echanges. 
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Nous avons dit, « au moins », car il arrive en effet que les echan- 
geurs s’imaginent recevoir plus de valeur qu’ils n’en donnent. 
Cette derniere appreciation est d’ailleurs illusoire, du moins 
pour Fun des deux echangeurs, puisqu’elle inciterait a comptabi- 
liser immediatement un profit. Or, ceci sera precisement impos- 
sible, puisque le prix , base du troc , devra servir a V etablissement 
de Vinventaire du bilan des deux parlenaires. 

Ceci dit, nous pouvons formuler la loi de F arbitrage sur laquelle 
repose la definition de Fegalite de valeur. 

II y a egalite — ou parite — de valeur entre les deux produc- 
tions echangees lorsque chacun des producteurs estime que la 
quantile de marchandise regue est au moins egale a celle quHl aurait 
produite sHl avail cons acre a se la procurer le temps qu'il a passe a 
4 laborer la quantile de celle quHl donne en echange . 

Par contre, et grace a la specialisation des efforts, la quantite 
de ration totale est plus grande qu’elle ne l’eut ete si chacun avait 
ete oblige de se procurer seul tout le menu. La difference consti- 
tuera ce que nous appellerons un enrichissemenl, different d’un 
benefice. 

Alors que l’enrichissement est essentiellement lie k F accelera- 
tion de la production, le benefice depend, lui, d’un pouvoir 
d’achat qui subsiste apres le troc . 

Nous aurons l’occasion de revenir sur ces notions a Fechelle des 
divers modeles. Disons cependant tout de suite que le benefice 
implique que le troc soit decompose en deux couples d’opera- 
tions : deux ventes et deux achats. II faut que chacun des parte- 
naires trouve moyen de vendre plus qu’il n’achete. Et ceci sera 
bien malaise k imaginer dans le cadre d’un monde en equi- 
libre dynamique, dont l’etat de regime exige que les producteurs 
puissent tous recommencer indefmiment le cycle de leur produc- 
tion-vente. 

Qu’advient-il si reellement Fun des individus se trompe dans 
son estimation ? C’est que le coefficient de troc a du varier entre 
Finstant ou s’est effeetue l’echange et celui ou se fait l’inventaire 
destine a l’etablissement du bilan. Dans ce cas, et contrairement 
a ce que nous avons vu dans le modele a un individu, l’une des 
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parties en presence peut alors realiser un benefice, mais l’autre 
subit une perte de valeur : tout se passe comme si, pour Pune 
d’elles, la valeur de la production depensee et la valeur de la 
consummation regue n’etaient pas exactement equivalentes. 
Pour Pun des deux, cette derniere est si abondante qu’il ne 
demande qu’a continuer le labeur producteur relativement faible : 
Pindividu se charge de valeur, c’est l’euphorie. Pour Pautre, au 
'Contraire, ce labeur producteur est si grand qu’il s’appauvrit 
•sans que son avidite soit satisfaite : nous dirons qu’il y a dispa- 
rite entre les deux poles de la meme personne, « disparity » neees- 
.sairement egale au profit realise par la contre-partie.Tout se passe 
•comme si Pune se dechargeait dans Pautre, mais la somme alge- 
brique des disparites , autrement dit des profits et des pertes , est 
nulle . Pour qu’elle ne le soit pas, nous verrons qu’il faudra 
faire intervenir des phenomenes extra-economiques. 

D’autre part, tout se passe comme si une difference appreciable 
de potentiel avait pu se former au sein de chaque individu entre ses 
deux poles , sans provoquer la decharge. 

Pour Pun d’eux, Pagrement depasse Peffort : c’est l’aubaine, 
la « bonne affaire », et le beneficiaire souhaite que cela dure. II 
peut faire des reserves, accumuler des rations. 

Mais Pautre est dans le cas inverse. 

G’est done a lui qu’incombera le soin de reagir avant que ses 
reserves de valeur n’aient passe de sa personne dans celle du voi- 
sin : II devra decleneher le mecanisme regulateur signale dans le 
monde a un individu. II n’a, pour ce faire, qu’une issue : cesser de 
produire la eommodite qui s’echange mal, pour en faire une autre 
dont le potentiel d’agrement soit egal & celui du labeur k fournir. 

Nous voyons ainsi reapparaitre le mecanisme de migration 
deja esquisse dans le modele a un individu. 

Pour maintenir l’harmonie entre les rations, il n’est pas neces- 
saire d’adopter la politique du « tout ou rien ». Comme nous 
Pavons vu a propos de l’utilite decroissante ; c’est a partir d’une 
« certaine » quantite que la valeur d’agrement d’une eommodite 
n’ egale plus sa valeur d’effort (depense). Des cet instant, le pro- 
duit n’offre plus d’attrait et Pindividu se tourne vers d’autres 
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commodites. II en est exactement de meme lorsque deux indi- 
vidus sont en relations d’echanges : c'est a partir (Pune certaine 
quantile offerte que le troc ne permet plus a Fun d’eux d’obtenir 
de F autre une yaleur egale a celle qu’il a depensee. 

II resulte de ce mecanisme qu’il n’est pas necessaire de renoncer 
completement a la production qui s’echange mal, mais simple- 
ment de diminuer la quantile produite an profit d'une autre 
commodity qui sera naturellement celle dont l’echange se fait en 
entrain ant une disparity inverse. Du meme coup, le desequilibre 
des quantites etant renverse , le coefficient d'eckange se redressera , et 
tout sera remis dans Fordre, ou meme dans un etat de disparity 
inverse du precedent. 

Comme dans le cas de Findividu isole, le mecanisme de regula- 
tion entre les desequilibres et les disparites ne necessite qiPun rema - 
niement du nombre des heures du travail affectees a chaque commo- 
dity puisqu’en premiere approximation, les quantites respectives 
sont proportionnelles au temps consacre a leur production. 

Nous verrons par la suite qu’a toutes les echelles de modeles, 
la regulation des desequilibres-disparites obeit au meme meca- 
nisme, et qu’il ne saurait y en avoir un autre. 

Cela tient & ce que la seule source de valeur 7 — par consequent 
de richesse — dont dispose la vie dans son ambiance, c’est le 
temps. Quoique Von fasse : Fon depense son flux de vie en pro- 
duisant et en s ' appropriant de la valeur. Ineluctablement, lea 
deux poles « vont d’un pas egal ». 

Le chomage , comme les benefices ou les pertes collectifs, appa- 
rait des lors comme un phenomena incomprehensible... Pour 
Fexpliquer d’une maniere satisfaisante, nous verrons qu’il faut 
ici aussi pretendre perturber le temps : construire des exercices 
comptables boiteux ayant tantot plus d’heures de recettes que 
d’heures de depenses, tantot Finverse. C’est, sous une autre 
forme, ce que nous avons deja dit a propos d’un programme 
impose juridiquement au producteur par le consommateur. C’est 
un drame extra-economique, qui ne se degagera pleinement que 
lorsque nous aurons acheve F etude des rouages de Feconomie 
pure. 
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§ 6. — Module a deux individus 

APPARTENANT CHACUN A UN MONDE ECONOMIQUE DIFFERENT. 

Nous venons de traiter le cas de modeles elementaires dont les 
, acteurs sont dans un monde en vase clos. La definition objective 
du flux de valeur resiste-t-elle k des cas plus complexes ? 

II est interessant de rappeler 1’exemple classique du voyageur 
perdu dans le desert. Celui-ci est dispose a donner sa fortune pour 
un verre d’eau. A cet instant, il decouvre pres de lui un puits 
d’eau potable. D’emblee, il n’entend plus donner quoi que ce soit, 
puisqu’il n’a qu’& se baisser pour boire : ce qu’il croit §tre la va- 
leur de l’eau, mais qui n’est encore qu’une « estimation », s’eva- 
nouit — ce qui laisse croire que la valeur est une grandeur insai- 
sissable, n’obeissant pas a un principe de conservation. L’erreur 
est de confondre ce changement d’estimation avec un « pheno- 
mena » economique. En fait, il ne s’est rien passe qu’une succes- 
sion d’opinions : il n’y a pas eu d 'acte, de « matiere » economique. 
Le « courant de valeur » n’a pas passe, les instruments de mesure 
ne peuvent rien enregistrer, un comptable ne pourrait « passer » 
aucune 4criture. 

Tout au contraire, si le voyageur acbete de i’eau au bedouin 
et se desaltere, il y a un transfert de propriety de la poche du voya~ 
gear dans celle du bedouin , et un service rendu par le bedouin au 
voyageur . Il y a, des lors, phenomene economique : c’est cela 
qui nous interessera parce que nous pourrons verifier 1’ existence 
de la loi de Fegalite economique introduite au paragraphe 
precedent. Il y aura deux poles entre lesquels passe le flux de 
valeur. Pendant ce passage, il ne s’ajoutera ni ne se perdra rien. 
Comme dans les modeles precedents, il y aura conservation de la 
valeur : partant de la production , passant par le circuit du troc , la 
valeur se retrouvera dans la consommation. 

L’on congoit que si notre bedouin, qui ne voit, comme « pro- 
ducteur » d’eau, que le premier pole du circuit de valeur, attribue 
une valeur exag6ree a cette eau, encore faut-il qu’il rencontre de 
nouveaux voyageurs a qui la vendre, pour qu’il y ait « pheno- 
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mene ». Sinon, il n’y aura plus de notation, par consequent plus de 
definition numerique de la valeur. Si l’ambiance change, et qu’il 
n’y a plus de voyageurs riches et alteres, l’estimation de la chose 
devra s’adapter — telle la valeur du stock d’un industriel pris 
par une baisse de prix lorsqu’il dresse son inventaire. 

Cependant, on peut imaginer un cas en contradiction appa- 
rente avec ce qui precede. Si un voyageur venu d’un autre milieu 
rencontre un indigene, les deux hommes pourront operer des 
trocs qui procureront un benefice a tous deux. Gela proviendra de 
ce que les inventaires respectifs seront etablis avec des coeffi- 
cients de troc nationaux, differents pour chacun des deux indi- 
vidus. Ce sont les compatriotes qui subiront la perte. Mais 
lorsque les relations seront devenues regulieres et continues, — 
arbitrages — les prix s’unifieront, et la somme des benefices des- 
deux co-contractants redeviendra egale a zero. 

Geci nous permet d’introduire au passage la notion de « mar - 
die », ou de « bourse », institutions definissant constamment , en 
fonction du temps , la valeur de V unite de quantite du produit cote » 
Lorsque les individus vivent seuls, les rapports entre les nombres 
d’heures consacrees a produire 1’une ou 1’ autre des merchandises 
qu’ils desirent, determineront les valeurs relatives. Et ces rap- 
ports ne seront autre chose que des prix lorsqu’il y aura troc avec 
des tiers. 

En resume, notre analyse signifie que si un etre vivant consent 
a une depense de valeur, c’est qu’il pense toujours en retirer une 
6gale quantite, bien que sous une autre forme. Ainsi, il y a trans- 
formation et non disparition de la valeur. La fleur que l’on prend 
la peine de cultiver a beau se faner ; elle a procure un agrement. 
Pour en cultiver une seconde, il faut que l’agrement que Ton 
« escompte » egale la peine que Ton va reprendre. A cette condi- 
tion, l’on peut a nouveau parler de valeur, puisqu’on entrevoit 
la possibilite de comparer des commodites entre elles, done de 
mesurer la valeur de 1’une a 1’aide des objets formant le vehicule 
de 1’autre, et de condure l’affaire. 

Comment, de ces considerations, verrons-nous naitre l’Econo- 
mique rationnelle et la possibilite, grace & cette science, de proce- 
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der k des calculs numeriques d’ou se degageront des previsions, 
en ce qui concerne l’euphorie ou les malaises yconomiques ? 

Tout d’abord, precisons les notions d’etalon de valeur, de mon- 
naie et de prix. 

§ 7. — Les unites et les etalons economiques. 

Densite de flux de valeur. 

Notion de monnaie. Notion de prix. 

Nous avons vu comment se determinant les valeur s dans 
Phypothese de troc direct, mais nous n’avons pas encore parle 
d’un etalon de valeur. 

II est, le plus souvent, impossible de proceder k des trocs 
« directs », et V on peut avoir a effectuer des echanges en inter- 
posant un tiers : A produit journellement la commodity q A qui 
convient a B. Mais B produit q B qui ne convient qu’a C, dont le 
produit satisfait A. Comment etablir la transaction entre A et C 
tant qu’ils s’ignorent ? Comment allons-nous devoir nous y 
prendre pour « mesurer » et « exterioriser » le debat qui se livre,. 
en realite, au fond de cbacun ? 

La premiere chose a faire, c’est d’introduire, pour effectuer les 
calculs, un 6talon de comparaison, en Poccurrence un etalon de 
densite de flux de valeur , — c 5 est-a-dire de la valeur totale produite 
parun meme individu en uneheure — afin que les individus puissent 
communiquer Pun k Pautre les « estimations » mentales dont 
nous venons de parler, bien qu’elles ne soient peut-etre que dans 
leur subconscient. 

L’on ne peut choisir, comme terme de comparaison, qu’^/ze- 
production tout entiere , un etalon devant avoir les merries dimen- 
sions que Pobjet a mesurer, c’est-a-dire etre compose de tous les 
dements dont le flux de valeur est lui-meme forme. 

Imaginons que, dans notre modele a deux hommes, survienne 
un troisieme individu en tout point semblable aux deux premiers 
et qu’il decide de se faire, par exemple, chercheur d’or. II extrait 
chaque jour d’une riviere — avec une regularity remarquable — 
4 grammes de paillettes d’or. Etant donne que cette matiere 
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plait a ses camarades, il parvient a echanger sa production aussi 
avantageusement que s’il se livrait — a la place de l’un quel- 
conque des deux autres, — a Tune quelconque des autres pro- 
ductions. Finalement, il s’approprie un menu Squwalent a ceux 
des deux compagnons. Tous les individus produisent la meme 
densite de flux de valeur, ce qui constitue une simplification dont 
nous nous departirons tout a l’heure. 

Introduisons maintenant une monnaie dans le camp, et choi- 
sissons Pune des trois productions connues. L’on preferera natu- 
rellement celle qui a les qualites les plus appropriees & cette 
fonction : grande valeur sous faible masse, inalterability, vitesse 
de production constante, etc... Mettons que ce sera For. 

Nous pouvons dire que V unite de densite de flux est numerique - 
ment egale au flux produit par un indwidu qui extrait Vunite de 
masse dVor pendant Vunite de temps . 

En prenant le gramme et l’heure comme unites, nous aurons 
pour Funite de densite de flux F « or-gramme/homme-heure » ce 
qu’on peut abreger en « orgrhomheure ». Semblablement, nous 
pourrons definir pour Funite de flux des « orgrheures ». 

Cette d6finitioxr?ignifie qu’une portion journaliere de chacune 
des diverses rations qui composent le menu de nos individus 
« vaudra 4 gr. d’or ». Par consequent, celui qui produit 4 grammes 
d’or en 8 heures de travail, produit 0,5 orgrhomheures. 

L’on en tire le prix de parite de la production, determine, on le 
voit, par la vitesse de la production , lorsque la « densite » est la 
meme pour tous les individus. 

Ce prix est la valeur de Vunite de quantile cotee. L’on en deduit 
la valeur globale de la production consideree. Par exemple, le 
prix du quintal de bid etant de 6 grammes d’or, la valeur d’une 
recolte de cent quintaux sera de 600 grammes d’or. 

On remarquera que la densite de flux de valeur est l’analogue, 
pour un etre humain, de ce que les ingenieurs appellent la puis- 
sance d’une machine, c’est-a-dire son travail — nombre de kilo- 
grametres — par seconde. La « puissance » humaine est mesuree 
— bien rudimentairement faute de mieux — par la petite masse 
d’or extraite pendant l’unite de temps. Toutefois, on ne perdra 
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pas de vue que les « dimensions » des deux flux ne sont pas iden- 
tiques : la puissance humaine a sa specificite propre. 

L’on peut effectuer immediatement une mesure pratique des 
variations de 1’ unite de valeur depuis le debut du siecle. Les Mines 
du Transvaal produisaient jusqu’a ces dernieres annees environ 
60% de la production mondiale de For. Si F on divise la masse 
ainsi produite annuellement par le nombre d’hommes affects k 



cette extraction, l’on trouve la production moyenne par homme 
et par jour, egale a 3,80 gr. en 1900, puis, progressivement, 4,20 
en 1929 et enfin de nouveau, 3,80 en 1933 (voir fig. 1). 

Gonstatons, en passant, combien ces chiffres ont peu vari6 par 
rapport & 4 grammes, meme pendant la periode des hauts courts 
de vie d’apres-guerre, durant laquelle seuls les gisements rela- 
tivement riches ont ete exploites, ce qui explique le rendement 
moyen de 4,20. 

Ceci rappele, demandons-nous quel est le salaire brut moyen 
d’un homme par jour ? Environ 4 grammes, evidemment, soit en 
monnaie Poincare Fr. 68. — ou Fr. s. 14. — environ. Avec ce 
salaire, F « ouvrier moyen » doit, non seulement subvenir a ses 
besoins personnels, mais il doit aussi payer Foutillage de la mine 
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et remunerer le capital social engage dans l’entreprise. Une etude 
plus precise montre que le salaire propre du mineur s’eleve envi- 
ron a la moitie, soit a 2 grammes d’or par jour. 

Pour faire comprendre maintenant comment Fetalon de valeur 
va agir, prenons un exemple grossier que nous preciserons plus 
loin. L’on sait que, dans le voisinage du Transvaal, se trouve le 
Mozambique, pays de culture. Supposons qu’on y produise du 
ble, et admettons qu’un sac de ble y exige en moyenne une jour- 
nee de travail d’un homme de la « classe » d’un mineur. Dans un 
chapitre special, nous verrons de pres comment il y a lieu de 
preciser la notion de classe sociale. Admettons, en outre, que les 
charges soient les memes que dans les mines d’or. Dans ce cas, 
pour qu’il y ait parite, il est necessaire que le prix d’un sac de 
Me soit egal a 4 grammes d’or. 

Supposons maintenant que le prix du ble soit « cote » 6 grammes 
d’or le sac, et ceci pour une raison quelconque, sans relation directe 
ni avec Fextraction de For, — qui continue a se faire au taux de 
4 grammes par jour, — ni avec les conditions de production du 
ble, un ouvrier produisant toujours un sac par jour. Nous verrons 
certainement, au fur et a mesure qu’ils apprendront la nouvelle, 
les mineurs les plus mobiles abandonner le Transvaal pour se 
rendre au Mozambique et se livrer a la culture de cette cereale. 

Si, par contre, pour une autre raison, le prix du ble tombe, 
par exemple k 2 grammes d’or le sac, les producteurs de ble 
abandonneront les cultures pour retourner aux mines. Cest par 
ce jeu de va-et-vient que V6quilibre des quantites produites , et , par 
voie de consequence , que les parites de prix se retablissent automa- 
tiquement De proche en proche, il s’effectue de la sorte des migra- 
tions qui engendrent des oscillations autour d’un regime stable. 
C’est k une autre echelle le mecanisme deja vu, lie k la notion de 
satiete. 

Un pared ecart ne se produirait jamais si le besoin d’or ne 
variait qu’avec Involution lente du milieu. Qu’il ait pu survenir 
durant la crise prouve qu’il s’est passe un phenomene non encore 
apparent dans les mecanismes decrits ; or, 1’economiste se refuse 
k admettre, sans une demonstration suffisante, que l’etre humain 
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puisse subir des changements de structure qui lui font subitement 
modifier ses gouts, alors qu’il existe une autre explication par- 
faitement satisfaisante du fait signale. N’etant pas encore en 
possession de tous les elements de l’economie pure,poursuivons-en 
1’examen avant de cbercber dans un autre domaine Pexplication 
cherchee. 

Ce mecanisme montre que les salaires que peuvent inscrire eux- 
memes nos personnages dans leurs propres comptes ne dependent 
nullement de leur fantaisie. Us sont, au contraire, fonction de la 
vitesse de leur propre production, comparee a celle de For prise 
comme etalon de monnaie . 

Une augmentation artificielle de tous les salaires ne peut done 
se concevoir avec le libre jeu de T etalon de valeur. II faut y ajou- 
ter 1’aveu qu’il s’agit de mesures demagogiques d’un caract^re 
temporaire, ou que l’on envisage un changement prochain de la 
definition de burnt 6 monetaire. 

II est a remarquer que si le prix du ble fleehit a 2 grammes d’or 
le sac, la main-d’oeuvre abondante et bon marche dans les mines 
d’or permet d’extraire Tor de filons de plus faibles teneurs. En 
cas de chute brusque des prix, il est done avantageux pour les 
mines d’or d’exploiter les filons les plus pauvres, en gardant les 
riches en reserve. La discontinuite dans la chute des prix per- 
met ainsi de « sauter » de T exploitation des hautes teneurs k 
celle des basses, sans que les nouveaux venus aux mines suffisent 
a renverser le ddsequilibre par un accroissement de la produc- 
tion aurifere (1). 


(1) Dans la Revue d’Economie Politique (N° 5, septembre-octobre 1936) 
M. Charles Rist consacre une etude historique (1850-1936) tr6s pen6- 
trante aux Doctrines relatives k Taction de for sur les prix. Nous y 
renvoyons le lecteur. 





CHAPITRE CINQUlfiME 


Autres notions necessaires 
a la construction de modeles complexes. 
Les inegalites humaines. 
Efficiehce des producteurs. L’unite 
heure-machine. 


§ 1. ObJET DU CHAPITRE. 

Dans ce qui precede, nous avons admis pour simplifier a 
F extreme que les individus sont egaux entre eux. Nous devons 
faire une seconde approximation qui serre la realite de plus pres 
et tienne compte des heterogeneites que devoile Fobservation 
des faits. 

II s’agit de montrer que FEconomique rationnelle s’accommode 
de la plus extreme complexite psycho-physiologique, des que 
cette complexite est formulee et connue, et que les grandes crises 
ne sauraient etre imputables au phenomene ressortissant a 
l’Economie pure. 

Nous allons done nous livrer a une description du monde, et 
specialement de certaines notions dont on use sans toujours 
voir les relations qui s’etablissent entre elles et les grandeurs 
fondamentales : quantites produites, trocs, prix. 

Nous nous bornerons, cependant, a dire comment on est 
conduit a concevoir les phenomenes en cause lorsqu’on les con- 
sidere a travers l’optique de nos equations, e’est-a-dire en 
relations simultanees et mutuellement dependantes. 



LE D0MAINE DE l’eCONQMIE PURE 


65 


§ 2. — La notion d’inegalite. La notion d’efficience. 

Nous avons yu jusqu’a maintenant le mecanisme d’ autore- 
gulation des deux perturbations possibles dans l’equilibre des 
facteurs economiques en presence : 

1° le premier ordre de perturbation forme une disparite. Elle 
est une difference entre un « plaisir » et un « travail ». 
Dans le deuxieme modele, cette perturbation devenait 
une difference entre la valeur regue et la valeur donnee 
dans le troc ; 

2° le second ordre forme, au contraire, les desequilibres entre 
les rations desirees et les rations produites. 

Ces deux ordres de phenomenes, disparite et desequilibre, 
forment un circuit oscillant , c’est-a-dire offrant des perturbations 
automatiquement nivelees grace a une liaison : le nombre 
d’heures affecte a la production de chacune des eommodites 
dont jouissent les individus. Au changement de leur nombre 
respectif, nous avons donne le nom de « migration ». 

Nous avons envisage ce mecanisme dans le cas ou les individus 
etaient parfaitement comparables entre eux, et c’est ce qui nous 
avait permis de dire qu’une ration quelconque produite par un 
individu dans une journee avait une valeur defmie. 

Or, depuis que Ton fait des efforts methodiques de rationali- 
sation, une optique interessante conduit a la notion d 'efficience, 
Cette notion peut s’appliquer a toutes les actions humaines, a 
la faculte de bien dormir, a celle de bien digerer, comme & cel le 
de produire plus vite qu’un autre une commodite determinee. 
Elle permet de formuler en langage precis la notion d’inegalite 
qui joue un si grand role dans la Sociologie. 

Pouvons-nous encore parler de valeur si les individus ne sont 
pas comparables entre eux ? C’est la question k laquelle nous 
entendons repondre par l’affirmative, en montrant k quelle nou- 
valle unite humaine 1’on est conduit a faire appel. 

Dans le cas de l’egalite des individus, la migration est engendree 
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par une difference entre le prix qu’on pent appeler « de revient » 
fonction de la vitesse de production, et le prix d’echange, qui 
n’est autre que le coefficient de troc. La difference forme un 
profit ou une perte, facteur speeifique de la migration, mais, 
comme nous allons le voir, facteur delicat a baptiser. 

En effet, si l’on suppose les individus inegaux entre eux, le 
prix de revient n’est plus seulement determine par le nombre 
d’heures consacrees k produire la marchandise consideree. II 
depend, en outre, d’une certaine caracteristique a Faide de 
laquelle on peut exprimer Finegalite des individus entre eux, et 
il n’est plus permis de parler de profit ou de perte, mais seule- 
ment de « rang social », de « standard of life ». 

Dans ce cas, les migrations sont engendrees non plus par un 
benefice ou une perte, puisqu’il n’en est plus question, mais par 
les variations des coefficients d’inegalite, qui ne correspondent 
d’ailleurs pas necessairement aux inegalites apparentes ou 
reelles, mais s’inscrivent simplement autour d’un axe d’oscilla- 
tion. Le mecanisme des migrations reapparait alors, comparable 
a lui-meme, la seule difference residant dans le fait que le fac- 
teur determinant les migrations n’est pas le benefice ou la 
perte, mais une inegalite stable, comme s’il y avait une norme 
correspondant k une repartition des rations, par rapport & 
laquelle se font les estimations. 

Pour montrer la fagon dont se distinguent entre eux des indi- 
vidus dissemblables et comment, neanmoins, ils peuvent etre 
definis en vue de leur introduction dans nos modeles, imaginons 
un monde forme de deux individus, dont l’un fait un travail 
deux fois plus vite que l’autre. Dans le meme intervalle de temps,, 
il produit done deux fois plus de « rations ». 

Si cette rapidite etait generale, et s’appliquait uniformement 
k toutes les acquisitions de commodites auxquelles peut proceder 
l’individu considere, il suffirait d’affecter chacun d’eux d’un 
coefficient d'efficience qui tiendrait compte des earacteristiques. 
personnelles. Dans le cas envisage, tout se passerait comme si Fun 
des deux comptait pour deux, emettant un flux de valeur d’une 
densite double. Il serait naturel, dans ces conditions, qu’il 
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s’attribu&t, dans F unite de temps, deux fois plus de rations que 
son voisin. 

Mais, les coefficients d’efficience varient avec chaque individu, 
avec la production consideree, avec le temps, l’age, etc. Un 
individu sera mieux doue qu’un autre pour la course k pied, 
pour le calcul ou pour le sommeil, ces dons pourront changer avec 
l’etat de sante, la saison, etc. 

A chaque cas, corresponds cependant un coefficient moyen 
d’inegalite de densite per$u par Finteress6, et par rapport 
auquel il fera les comparaisons qui d^termineront la valeur dans 
son milieu a Finstant considere. 

Peut-on a nouveau definir la valeur dans un tel monde ? 
Certes, puisqu’il n’y a aucune raison pour que les comparaisons 
qui serviront de base aux migrations se fassent, quant k un 
meme individu, et a un meme instant , a l’aide de deux coefficients 
d’efficience differents, au lieu d’un seul. 

Cependant, la mesure de ces coefficients parait pratiquement 
inaccessible, et d’autre part, de nouvelles complexites surgissent 
encore dans la pensee... 

§ 3. — Notions de Symbiose et de Specialisation. 

Dans un monde, meme ties simple, il est naturel qu’il s’ eta- 
blisse une sorte d’ association plus ou moins tacite en vertu de 
laquelle Fun se specialise dans une production alors que l’autre 
forme son complement en rendant une autre eategorie de ser- 
vices. 

En unissant leurs destinees, deux ou plusieurs individus for- 
ment une association et vivent en symbiose , chacun d’eux se 
livrant k Factivite qui lui coute le moins d’efforts, de sacrifices 
ou de craintes. 

Aux inegalites d’efficience se superpose ainsi une seconde 
sorte d’inegalites. Chacun des deux individus produit un flux 
de valeur fonction de son coefficient d’efficience, mais sans pour 
cela s 'approprier une quantite de valeur proportionnelle. Le 
portage des quantites peut s’effectuer sur des bases telles que le 
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plus fort ou le plus puissant des deux s’attribue une quantite 
de valeur superieure 4 celle qu’il a produite. G’est ici que com- 
mence le probleme social. Nous nous garderons de devier sur 
cette voie, et poursuivrons notre analyse. 

Une definition convenable de l’unite humaine, et par conse- 
quent de la valeur, parait bien difficile k degager si Ton veut 
tenir compte des influences de toutes sortes qui conduisent les 
individus k exprimer, sans metrique, ce qu’ils ressentent quand 
ils font une comparaison dans ces conditions complexes. 

L’on est alors conduit a admettre que pour realiser une 
production donnee, il faut considerer non plus les migrations 
d'un individu , mais celles d’un complete ; nous en reparlerons. 

Mais est-il bien necessaire de connaitre la valeur des coeffi- 
cients d’efficience et l’echelle des inegalites des individus for- 
mant le monde economique donne, pour aboutir a une mesure 
objective des valeurs ? Nullement. L’erreur que l’on commet en 
s’attaquant a la mesure des sensations subjectives est de croire 
qu’il s’agit de mesurer, ce que Jevons appelait l’intensite du 
plaisir, ce que Pareto appelait Yophelimite , pour tout individu, 
en toute circonstance, devant tout objet ou commodite. 

Le champ des applications numeriques peut etre sans incon- 
venient beaucoup plus restreint, du moment que nous en avons 
conscience et que, le moment venu, nous saurons remonter au 
complexe detaille. 

Voyons done par quel chemin une definition operationnelle de 
la valeur se decouvrira. 

§ 4. — La notion d’egalite. 

Definition de la valeur dans un milieu sans viscosite. 

Nous avons vu qu’un plaisir, comme un travail humain, 
grandeurs subjectives, se pretent, pour un individu donne, k des 
comparaisons. Si l’on admet qu’un individu compare constam- 
ment ce que lui couterait un effort et ce que lui procurerait la 
commodite acquise, Yegalite des valeurs se degage avec precision 
de toute operation economique realisee, puisqu’il n’y a aucune 
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raison pour que Pindividu considere fournisse Peffort tant qu’il 
le juge superieur aux satisfactions qu’il attend de la possession 
de la commodite, et qu’il n’y a pas lieu d’admettre que le 
plaisir puisse etre plus grand que le travail, puisqu’il aurait 
cede a la tentation de fournir Peffort des Pegalite atteinte. Entre 
effort et plaisir ne peut done s’etablir une autre relation, chaque 
fois qu’il y a « phenomene » (production, consommation ou troc) 
que celle d’egalite, de sorte qvCil est legitime , pour V economists, 
d'egaler dans ses comptes la mesure de Van a celle de V autre. 

II est une foule de cas ou Pegalite est evident©, mais dans 
lesquels la mesure demeure inaccessible, et d’ailleurs sans 
interet pour l’economiste. L’on ne sait, ni ce que eoute Peffort 
fourni par un penseur pendant une heure de meditation, ni 
le plaisir que lui procure ile fruit de cette meditation. II y a 
meme une telle interdependance entre les deux membres de 
Pegalite que l’on est tente de dire qu’ils se fondent en une seule 
et meme action. II en est de meme d’une foule de commodites 
dont la production et la consommation simultanee peuvent 
apparaitre si intimement fondues que l’on doit les nommer d’un 
seul mot : vivre. 

Mais il est d’autres commodites, par contre, pour lesquelles 
une dissociation apparalt. L’action de se pencher pour boire un 
verre d’eau a la fontaine et de se rafraichir permet de concevoir 
les deux composantes : production et consommation. L’egalite 
de valeur des deux termes demeure indiscutable. 

Enfin, si l’on considere des productions destinies au troc , par 
exemple pour le boulanger, Paction de produire du pain et celle 
de le troquer chez le boucher afin de s’approprier de la viande, 
Pon est en face de prestations tres differentes Pune de Pautre 
et, neanmoins, la notion d’egalite subsiste entre les objets 
soumis a la comparaison par les deux individus qui les troquent. 

L’on voit ainsi se maintenir, pour des objets heterogenes, 
jugee par des etres heterogenes, Pegalite de valeur. La nature 
des individus peut etre essentiellement differente de Fun k 
Pautre, Pobjet de troc peut, a deux instants differents, donner 
lieu k des appreciations diverses. L’on egalera neanmoins un 
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capital et un usufruit, n’importe quel service ou objet avec 
n’importe quel autre : du moment qu’il y a troc, il y aura egalite. 

Au contraire, des objets comparables entre eux, meme s’ils 
sont identiques, ne sont pas necessairement d’egale valeur. Ainsi, 
par exemple, au debut d’une serie de voitures construites a la 
chaine, les modeles sort is lorsque Pusine debite dix voitures par 
jour, n’auront pas la meme valeur que les modeles fabriques 
lorsque le rythme de la production aura ete porte k cent voi- 
tures, bien que la construction soit conduite de telle sorte que les 
deux specimens se ressemblent. Ce n’est pas sur Pune ou P autre 
de leurs caracteristiques physiques que la valeur des objets se 
compare. On ne saurait dire, en Pabsence de transaction, que 
tel cheval est egal & tant de moutons. 

Pour que puisse s’effectuer legitimement une comparaison, 
il faut que le cas, les circonstances, les individus, soient donnes, 
et que ceux-ci marchandent jusqu'a ce que troc s'ensuive. Alors, 
mais alors seulement, il est permis de parler d’egalite, autrement 
dit de la valeur de chacun des objets troques en fonction Pun de 
Pautre, et partant, d’aboutir a la mesure objective de la valeur 
de l’un exprimee en nombre d’unites de quantites d’un autre, 
pris pour etalon. 

En bref, le mot de valeur n’aun sens num6rique reconstituable 
que lorsque la valeur dite d’echange est egale k la valeur dite de 
remplacement. 

§ 5. — Notion de concurrence. 

Equilibre dynamique du milieu. 

Precisons davantage Pexpose du paragraphe precedent. 

N’importe qui, moyennant un apprentissage et un outillage 
approprie, peut essayer de se livrer a une production quel- 
conque. Avant de Pentreprendre, l’interesse dresse, neanmoins, 
plus ou moins clairement, un budget d’exploitation, qui com- 
porte deux rubriques distinctes. 

Dans Pune, il inscrira tout ce qu’il devra consommer pour 
aboutir a la production visee. 
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Dans F autre, il portera tout ce qu’il pourra s’approprier, 
grace a la vente de cette production. 

Dans 1’elaboration de son calcul, il devra etablir une foule 
de comparaisons. Toutes seront effectuees a travers son tempe- 
rament, en tenant compte de son coefficient personnel d’effi- 
cience et de son rang dans l’echelle des inegalites sociales, avec 
ses chances plus ou moins grandes de succes. Bref, il se chargera 
lui-meme, et sans que 1’Economiste ait besoin de l’ausculter, 
d’elaborer un devis qui sera 1’expression la plus approchee de ce 
que lui dicte son subconscient, son instinct, ses reflexions et les 
renseignements qu’il possede. 

Dans 1’un et 1’ autre des deux derniers cas, entre lesquels 0 
hesite, certains elements sont communs, ce qui simplifie son 
calcul. 

Les commodites non echangeables « heures de repos », « com- 
position locale du menu des repas », « confort du logement », 
« climat respectif des residences », « ambiance d’amis et de rela- 
tions », « interet intellectuel », etc... sont jugees equivalentes. Ceci 
evite d’avoir a en tenter l’impossible mesure, qui serait d’ailleurs 
sans interet, puisque sans effet tant que subsiste 1’egalite. Dans 
le cas contraire il faudrait faire passer la difference dans la 
categorie suivante. 

Pour les commodites Echangeables , il suffit en general dans les 
deux cas, d’un outillage, sinon identique, du moins equivalent, 
de sorte que, possedant l’un, on peut l’adapter & l’autre. L’une 
et 1’autre occupations conviennent egalement au temperament 
de l’individu considers. Il s’agira, par exemple, d’hesiter entre 
la production de la betterave et celle du lin, en un meme lieu, 
en comptant que l’une et 1’autre preparent le terrain a la pro- 
duction du ble dans la succession des recoltes. Il pourrait egale- 
ment s’agir d’hesiter entre la carriere de dactylographe dans 
l’une des banques A ou B situees dans les memes parages d’une 
meme ville, et jouissant, 1’une et l’ autre, des memes avantages 
et des memes coutumes. 

Dans ces conditions, le facteur determinant le choix ne sera 
plus que celui de savoir ce que rapporte la production de 1’une 
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ou de l’autre des deux commodites en balance. Or, on ne peut 
repondre a cette question, meme dans le cas simplifie, en enon- 
gant simplement deux prix de vente , vu qu’ils n’ont pas les 
dimensions voulues. II faut comparer les recettes des deux quanti- 
les produites dans le meme intervalle de temps par l’individu 
considere. En d’autres termes, il s’agit de comparer des flux de 
valeurs. 

Ceci dit, il n’y a aucune raison de penser qu’il puisse y avoir 
une difference importante et permanente entre les densites 
comparees de deux flux, tout individu, quelles que soient ses 
caracteristiques, eherchant constamment a faire son calcul 
d’ « arbitrage ». Par exemple, le concurrent Caun coefficient 
d’efficience plus grand que son voisin. Il formera son budget 
en se disant qu’au lieu de becher la terre, il la labourera avec 
un tracteur, qu’au lieu d’y passer un grand nombre d’heures, il 
lui en suffira d’un plus petit, et qu’ainsi il se procurera des rations 
en plus grande quantite que celles quHl s'approprie avant la migra- 
tion. D’autres supputeront d’autres migrations... 

L’humanite apparait ainsi tout entiere comme une agglomera- 
tion d’individus qui tous recherchent constamment, non seule- 
ment le metier qui s’adaptera le mieux a leur temperament et a 
leurs gouts, mais encore celui qui leur rapportera les rations 
maxima, dans le temps minimum. Constamment, et sans repit, 
il se trouve ainsi, dans le voisinage de tout producteur, un indi- 
vidu t, en train de se dire qu’avec ce que rapporte la pro- 
duction du voisin, il se sent de taille & faire aussi bien que lui, en 
se contentant, par unite de quantite produite, de la masse de 
commodites que 1’autre se procure grace aux echanges que per- 
mettent les conditions instantanees. Ce raisonnement procede 
de la loi de la concurrence , qui n’est que Fextension de la ten- 
dance — deja examinee a propos du modele a un seul indi- 
vidu — a composer constamment un menu optimum , meme lorsque 
V individu vit en symbiose. 

Concurrencer est la seule maniere de satis faire a cette necessite 
vitale . 

L’on voit, en resume, que la vigilance de tous les etres vivants 
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concourt a maintenir les prix & un niveau de « parite », malgre 
Feffroyable complexite que dissimule a nos yeux cette notion 
apparemment simple. 

Nous pouvons resumer ce qui precede en disant que, pour 
mesurer une valeur, il faut integrer les operations d’echange 
dans un « flux » dont les dimensions donnent seules une entiere 
signification au mot « valeur ». 

Au prix des restrictions precedentes, qui impliquent en par- 
ticulier que le milieu soit en etat d’equilibre dynamique, la 
valeur re$oit enfm une definition satisfaisante, quelle que soit 
la complexite des inegalites, puisqu’a l’instant considere, toutes 
les migrations sont supposees faites, et que partant, de proche 
en proche, tous les elements subjectifs d’ appreciation sont inclus 
dans les decisions de tous les individus, necessairement aussi 
satisfaits que possible. 

Le probleme qui se pose desormais sera de dominer encore 
les phenomenes lorsque des desequilibres surgiront. 

Mais d’ores et deji, l’on voit que les discussions sans fin sur la 
nature de la valeur, sur son essence, sont vaines. On ne peut 
parler de la valeur de quelque chose, qu’en fonction du circuit 
production- co nsommatiori dans lequel on suppose la chose momen- 
tanement incorporee . 

Mais, ce faisant, on admet implicitement, meme dans cette 
premiere approximation, que toutes les migrations n£cessaires 
se font constamment , et qu’a un retard pres du a la viscosite du 
milieu, la parite est realisee entre les situations des producteurs, 
de sorte qu ’ > aucun ddeux rfest a meme d'emigrer avantageusemenL 
D’autre part, Y on postule egalement que le menu total est har- 
monieusement compose, de sorte que la consommation 1’absorbe 
sans residus. Si Ton ne formule ces reserves, il est desormais 
certain que le langage economique est depourvu de sens. 

§ 6. — La notion de qualite. 

Nous venons de montrer que la condition essentielle pour que 
le vocabulaire ait un sens precis, est que tout le milieu qu’im- 
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plique l’usage d’une expression quelconque soit parfaitement 
defmi. A defaut de precision eontraire, il est done implieitement 
admis qu’un etat d’equilibre parfait y regne. La realisation d’un 
semblable etat joue done un role essentiel, et nous devons nous 
demander si d’autres notions que celles passees en revue ne 
peuvent cacher des phenomenes de nature a empeelier 1’equi- 
libre de s’etablir. 

Or, il en est une qui, a cet egard, pourrait bien etre embarras- 
sante. 

En effet, les migrations n’impliquent pas necessairement que 
les inegalites entre les producteurs doivent toujours s’attenuer. 

Il intervient, dans le troe, une question de qualite qui empeche 
certains imitateurs de se procurer 1’ equivalent de ce que « ga- 
gnent » les proprietaires de la marque de fabrique. En premiere 
approximation, et pendant un intervalle de temps durant lequel 
la technique n’est pas revolutionnee, ces inegalites variant peu, 
simplement parce que tout se passe , en ce qui les concerne , comme 
si la migration optima etait deja faite. 

Supposons, par exemple, qu’en vertu de la loi de la concur- 
rence, un grand nombre de terrassiers puissent se faire chirur- 
giens grace k une democratisation des etudes. Il s’en trouvera 
immediatement un grand nombre dont la clientele sera insuf- 
fisante pour leur procurer les rations qui auraient suffi a equili- 
brer leurs avidites s’ils etaient restes terrassiers. 

En effet, meme en tenant compte de l’accroissement des 
besoins que fait naitre la possibilite de les satisfaire, il se formera 
une hierarchie de competence, en vertu de laquelle les malades 
prefereront, quitte k payer plus cher, s’adresser aux celebrites. 

Il faut, en effet, que la concurrence puisse etre d’aussi bonne 
qualite que la production concurrencee. Autrement dit, Ton verra 
certains chirurgiens recevoir, au moyen d’un travail de quel- 
ques heures seulement, des rations en nombre considerable 
meme si leurs honoraires ne peuvent etre justifies par leur seul 
coefficient d’efficience. Les chirurgiens sans clientele eprouve- 
ront le sentiment d’une inegalite excessive, eu egard k leurs 
efforts et tendront des lors a retourner vers d’autres produc- 
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lions pour lesquelles ils seront plus aptes. Le nombre des « som- 
mites » n’aura pas pu s’accroitre, la migration tentee etait impra- 
ticable. Mais Pequilibre est neanmoins assure. 

Lorsque la qualite pent etre egalee, on retombe dans les 
consequences de la migration qui a pour effet d’abaisser la 
valeur des honoraires, tant par la voie de la concurrence — les 
nouveaux venus se contentant de trocs moins avantageux que 
les premiers, — que par celle de la satiete. La surproduction 
fait tomber la contrevaleur du troc, dejouant les calculs des 
nouveaux venus, meme les moins optimistes. 

La maladresse des producteurs est cause que trop d’heures 
sont consacrees a la production concurrence, ce qui engendre 
la difficulty de maintenir les coefficients d’echange, tout a fait 
independamment des personnes ou de leur situation dans l’echelle 
des inegalites sociales. 

§ 8. — La notion de satiete. 

Contrairement k la notion de qualite, celle de satiate ne prete 
a aucun doute : elle recele un mecanisme qui contribue d’une 
maniere evidente a un bref retour a l’equilibre. 

Nous avons vu qu’un individu isole, s’il change Pemploi de 
son temps, fait du meme coup une double operation : accrois- 
sement de la commodite a laquelle il consacre plus d’heures 
et diminution de la commodite abandonnee. Le mecanisme 
•des migrations declanche par le desir de concurrencer com- 
port e egalement cette double consequence. Or, de meme que 
■deux sacs de ble d’egal poids laissent equilibres les plateaux 
d’une balance, et qu’il suffit de transporter un grain de l’un a 
Pautre sac pour rompre cet equilibre, le retablir, ou Pinverser, 
de meme la composition du menu qui resulte dhine migration 
est changee dans ses quantites relatives , et , partant , dans ses dese- 
quilibres. 

Ici, la satiete se fait sentir, non plus directement comme dans 
le cas d’individus isoles, mais par le truchement dmtroc : lorsque 
Jes acquereurs de la commodite produite en surabondance se 
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seront appropries le nombre de rations voulues, ils n’offriront 
plus, pour le surplus, que des quantites decroissantes de leur 
propre production. Les dernieres parcelles de la production 
surabondante etant ainsi « invendables », la concurrence, non 
seulement ne songera plus k se livrer a cette production, mais 
la tendance de sa migration s’inversera. 

La loi de la concurrence equilibrera d’autant mieux le milieu, 
que le monde considere sera compose d’un plus grand nombre 
d’iridividus, qu’ils seront mieux informes et plus rapides a en- 
voyer les emigres vers les productions necessaires a rharmonie 
des menus. 

§ 9. — Passage du subjectif humain au rationnel. 

La notion d’estimation. Le role de la memoire. 

Soulignons une distinction. Lorsque les trocs se repetent, la 
notion d 'estimation nait. Elle signifie que les marchandages 
aboutissant regulierement k des compromis voisins les uns des 
autres, la memoire suffit a renseigner approximativement les 
membres d’une collectivite, meme en l’absence de transaction 
reelle, sur ce qu’ils obtiendraient au cas ou ils se decideraient 
a faire un semblable troc. 

L’estimation implique que les conditions generates restent cons- 
tantes , autrement dit qu’un etat de regime stable est etabli, 
de sorte que, par extension, 1’on est fonde & dire que tel objet 
a telle valeur. Mais Ton voit que <^e peut etre la une maniere 
abusive de s’exprimer, puisqu’il n’est pas certain que, si l’on 
procedait reellement au troc de 1’ objet considere contre 1’autre 
pris pour mesure, Ton aboutirait precisement a la valeur enoncee. 
II faut done distinguer l’expression de valeur de celle d 'estima- 
tion. Les commis de Bourse le savent bien, et se gardent de con- 
fondre cours offert , cours demande et prix fait . Ils disent aussi 
cours normal en l’absence de l’une ou 1’autre des indications 
precedentes, ce qui est synonyme d’estimation. 

Le probleme consiste a montrer comment se determine un 
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prix « fait », en partant des donnees objectives que la statistique 
permet d’atteindre. 

S’il s’agissait d’exprimer cette grandeur dans le cas d’un objet 
troque sous la menace « au coin d’un bois», il est evident que l’on 
ne saurait « estimer s> ce qui se passe dans la pensee des parties, 
Pidee seule d’etat de regime etant exclusive du cas « anormal ». 

Tout au contraire, si l’on considere des professions dont les 
particularites sont connues de generations en generations, aux 
ultimes progres techniques pres, la question change d’aspect. 
La memoire intervient, et grace a elle Phomme de science trouve 
le pont sur lequel s’appuyer pour relier Panalyse des actes objec- 
tifs des hommes au domaine encore mal defini de leurs impul- 
sions. Le pont est a Pechelle de la tache, la memoire etant de 
la nature des impulsions subjectives des individus. 

Des lors, une loi fondamentale se dessine : la loi de la parite , 
fondee non sur un hypothetique homo-ceconomicus , mais sur 
le comportement d’etres complexes, evolutifs et mouvants. 

Voyons comment. 

§ 10. — La loi de la parite. L’unite humahs-e objective. 

Entre la situation de concurrents maladroits et celle, en- 
viable, qu’avaient les producteurs avant que la concurrence ne 
survienne, il est un etat intermediaire d’indifference. Nous avons 
nomme les conditions de troc realisees a cet etat : conditions de 
parite . 

Les individus s’en 6cartent en raison de leur inertie. De part 
et d’autre des « points d’egale satiete » se trouvent les « points 
de migrations ». De meme que les mouvements de Por ne se 
declenchent que lorsque les disparites de change atteignent les 
« gold points d’entree » et de « sortie »,de meme un individu donne 
ne se decide a emigrer lorsqu’il vit en symbiose et s’est specialise, 
que si le nouveau metier envisage comporte un avantage suffi- 
sant pour atteindre son point d? emigration. Le point de sortie 
mesurera ainsi la perte relative qu’un individu consent k subir 
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avant de songer a quitter sa profession. Le point d’immigration 
mesurera, au contraire, 1’avantage relatif qu’il obtient en embras- 
sant la nouvelle activite. 

L’inertie est ainsi limitee par un seuil dont la hauteur deter- 
mine le « potentiel explosif » des migrations, potentiel fonction, 
ainsi que nous venous de le montrer, du earactere de 1’individu 
consider^, de ses renseignements, de ses possibilites d’adapta- 
tion, de transport, de ehangement d’outillage, etc... Cependant, 
quel que soit le seuil d’inertie des individus, le prix d’echange de 
la commodite qu’il produit ne peut s’ecarter de la valeur de 
parite de eette meme commodite, d’une difference superieure 
a celle qui determine une migration. Generalisant, Ton peut dire 
que le prix d’echange d’une commodite quelconque ne peut s’ecar- 
ter de son prix de parite d’une difference superieure a celle qui 
determine une migration suffisante pour que le prix soit compris 
entre les points de migrations . 

Cette loi de la parite signifie essentiellement que, a la diffe- 
rence susdite pres, la valeur de parite d’une commodite est deter- 
mine — lorsque la quantite produite convient exactement aux 
quantites consommees — par la somme des valeurs des commoditis 
qui forment la contre-partie de son budget , autrement dit , qui 
entrent dans sa production . 

L’on se trouve ainsi en face d’une egalite entre objets que tout 
etre humain, pour peu qu’il soit renseigne sur la technique de 
fabrication d’une part et les quantites stockees d’autre part, 
peut estimer en expert, abstraction faite de sa propre personne. Le 
debat se Iimite k discuter les prix de revient partiels pour en faire 
la somme : 

1° Que le transformateur humain qui absorbe les commodites 
entrant dans le prix de revient soit un transformateur a effi- 
cience elevees ou faible, peu importe. S’il travaille vite, il rece- 
vra plus de valeur par unite de temps de travail, que celle gagnee 
par un individu dont le faible coefficient exige un effort plus 
durable. Un ouvrier mettant deux heures pour accomplir une 
tUche sera paye sur la base de 4 fr. l’heure, alors qu’un ouvrier 
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faisant la meme besogne en une heure pourra pretendre au 
double. II pourra meme etre paye encore plus cher, si la concur- 
rence ne joue pas : 

a) soit parce qu’elle gagne deja autant ailleurs (cas de l’equi- 

libre) ; 

b) soit parce qufintervient la qualite (cas d’inegalites stables) ; 

c) soit en fin, parce qu’il s’agit d’un monopole ou d’un cartel 

a production limitee, cas sur lequel nous reviendrons. 

2° Les inegalites provenant de Porganisation des individus 
en symbiose, ne modifient pas le rapport susdit, puisque dans 
la mesure ou Pindividu producteur pent etre considere comme 
lese, son partenaire emarge pour une valeur supplementaire 
qui comble la difference. Et lorsque c’est le complexe qui « perd », 
il emigre tout entier, Pun tramant l’autre k sa suite. Les « points 
de migration » sont plus delicats a entrevoir : le prix de revient 
de Pun est majore des « frais generaux » de Pautre, de sorte que 
pour integrer ces notions dans le calcul, il 'faut, mais il suffit 7 
de changer la definition de P « unite humaine ». 

A Vindividu , il faut substituer P entreprise ayec ses cadres, ses 
effectifs, ses installations, ses debouches. Nous retrouvons ainsi 
la notion d’ heur e-machine ou d 'homme-entreprise, unites produc - 
trices ou plus simplement producteur , grandeur statistique 
d’une importance essentielle pour etablir des comparaisons 
intelligibles. 

Nous aboutissons de la sorte a une synthese de tous les ele- 
ments analyses dans ce chapitre, et nous voyons qu’en defini- 
nitive, des mesures, dans la science economique, ne vont pas 
s’effectuer d’une fagon essentiellement differente de toute autre 
mesure technique. Si Pon est tente de formuler des objections, 
cela provient du fait que les grandeurs soumises k mensuration 
emanent directement des actes humains, et nous semblent, par 
la-meme, echapper a toute regie ; ces actes nous touchent de tres 
pres, et ceci nous obscurcit la vue au point de ne pas reconnaitre 
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immediatement que les difficultes sont comparables, au degre 
d’approximation pres, dans l’un et Pautre domaine. 

Voici deux moteurs, L’un brule un litre de benzine pendant 
que Pautre n’en consomme qu’un demi. S’interdit-on de compa- 
rer les deux machines ? Nul technicien ne saurait le soutenir. 
L’ingenieur commencera, par exemple, par comparer les puis- 
sances respectives. Ge faisant, il constatera que le premier 
consomme sensiblement plus d’huile que le second; que ce dernier, 
par contre, use certaines pieces plus rapidement que Pautre... 
Bref, il etablira un tableau comparatif qui lui permettra de se 
faire une opinion fondee, et de tirer des conclusions que tout 
autre ingenieur, en general, acceptera' dans l’ensemble. Ges 
conclusions aboutiront a la determination d’une grandeur fon- 
damentale : le rendement respectif de chacune des machines, et 
cela, avec une approximation toujours amplement suffisante 
dans la pratique. Ici, le rendement va essentiellement com- 
parer la « ration » de puissance que le moteur produira avec 
les « rations » qu’il va consommer a cet effet : benzine, huile, 
usures... 

Prenons maintenant deux entreprises de nationality diffe- 
rentes, mais fabriquant le meme objet, par exemple deux 
fabriques de bicyclettes, Pune frangaise, Pautre japonaise. 
L’ing6nieur commencera par comparer les machines fabriquees. 
Admettons, pour simplifier, qu’il les trouve de qualites sensible- 
ment pareilles. Pour comparer le rendement du materiel humain 
fran^ais au rendement du materiel humain jap onais, il lui suffira, 
connaissant le nombre de bicyclettes sorties pendant l’unite 
de temps, de determiner toutes les rations consommees par les 
travailleurs et les fabriques en question, dans chacun des pays 
consideres. Il sera alors possible d’etablir toutes sortes de com- 
paraisons, telles que celle-ci : une bicyclette japonaise est equi- 
valente a deux sacs de riz, tandis qu’une bicyclette frangaise 
en vaut six. 

Inutile de multiplier les exemples. Nous voyons aisement 
que Pon pourra toujours etablir des comparaisons amplement 
suffisantes du point de vue « technique », c’est-a-dire, ici, de 
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1’Economique rationnelle. Ces comparaisons ne le eederont en 
rien a celles qu’interesse l’Art de l’lngenieur. 

§ 11. — Entree en action de l’Economique rationnelle.. 

Des lors 1’Economique rationnelle entre en scene, avec toute 
sa puissance heuristique. Elle se fonde sur 1’introduction de la 
comptabilite, seule base de discussion admissible des qu’il 
s’agit d’une production quelle qu’elle soit. Or, la comptabilite 
offre un double aspect : 

1° Toute operation imaginable, pent et doit etre representee 
par les doubles ecritures comptables qu’elle implique en valeur : 
l’une concerne le producteur (ou le creancier), l’autre le consom- 
mateur (ou le debiteur), qui sont toujours lies deux a deux, selon 
la regie de la comptabilite en partie double. Aucune exception 
n’est admise, et la consequence selon laquelle le total de l’actif 
plus le total du passif reste constamment egale a zero, est 
erigee en principe de la conservation des flux de valeur. 

2° Tout echange de service est egalement enregistre par un 
double inventaire : « entree » et « sortie », qui doit rendre compte 
de toutes les quantites de commodites produites et consommees : 
aucune ne doit etre transmise sans qu’un magasinier n’en tienne 
compte. Une contrevaleur fait l’objet de Tecriture voulue en 
valeur lorsqu’il y a une transformation. C’est le second principe 
de l’Economique rationnelle : le principe de la conservation des ■ 
flux de commodites . 

Des lors, la pensee est contrainte de n’admettre qu’elle com- 
prend le sens d’une operation que lorsqu’elle est parvenue 
remplir deux conditions, en dehors desquelles tout n’est que 
confusion : 

1° L’operation doit etre correctement comptabilisable, compte 
tenu de toutes les autres operations qui sont faites par quiconque 
a un meme instant dans le meme monde ; celui-ci est ainsi 
entierement et explicitement defini par 1’ ensemble des opera- 
tions qui s’effectuent dans le meme intervalle de temps. 
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2° Le monde ainsi agissant doit n’accomplir que des actes 
compatibles avec le renouvellement indefini de semblables 
operations, faute de quoi il n’est pas en etat d’equilibre, et Pon 
ne pent plus savoir avec rigueur ee que signifient les expres- 
sions utilisees. 

La discipline « feroce » qui decoule de cette axiomatique a des 
consequences capitales : 

1° On Constate que les operations doivent parfois necessaire- 
ment affecter une forme differente de celle qu’enseigne Pecono- 
mie politique classique. II est, en effet, impossible de comptabili- 
ser les operations correspondant & certaines notions comme par 
exemple celle de « vitesse de circulation de la monnaie », et d’en 
faire jaillir un benefice pour la collectivite. Les cboses ne se 
passent done pas comme on Pimagine, et si « tout a pu etre dit », 
jamais jusqu’ici, a notre connaissance, une theorie un peu com- 
plete n’a ete elaboree sans contenir un certain nombre de con- 
tradictions internes flagr antes. 

2° Les ph^nomenes qui perturbent un systeme en etat de 
regime n’apparaissent avec purete et degages de la gangue de 
ce qui les accompagne que lorsque tous les circuits d’operations 
ont ete boucles. Jusque-la, 1’idee qu’on se fait de Tentrelacs des 
transactions dCraille constamment le long des fils de Peche- 
veau. II sufFit de deplacer le point de vue d’un degrC dans le 
temps pour faire colncider, sans meme s’en apercevoir, des 
elements qui changent le signe de la conclusion. Par exemple, 
Peffet d’une hausse des prix peut etre interprets avec une fan- 
taisie alarmante comme la pire ou la meilleure des choses. Mais 
son effet rigoureux, comment le montrer ? Seule une theorie 
confrontant toutes les comptabilites simultanees et mutuelle- 
ment dependantes de l’ensemble des individus de la collectivite 
permet de le degager de fa^on precise. 

3° La pensee est guidee, parfois contre ses connaissances 
acquises, vers des consequences inattendues. 
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§ 12 . — Les questions posees par l’economiste. 

Le role de l’information. 

Rappelons d’abord rimportance de la memoir e, caracteristique 
des phenomenes vitaux, sur laquelle se fonde l’economique ration- 
nelle. 

Precisons que la memoire doit non seulement remonter dans 
le temps, mais en outre, etre spaciale : elle se documente alors 
par P information. 

Dans un monde ou l’information serait parfaite et les arbi- 
trages instantanes, l’equilibre serait constamment realise. L’eco- 
nomique rationnelle s’appliquerait alors integralement, et le 
monde reel serait semblable au modele que formulent les equa- 
tions. devolution du systeme se ferait conformement a ses lois : 
la prevision serait a echeance infinie. 

L’inertie (point de migration) et la viscosite (defaut d’infor- 
mation) induisent au contraire les individus a operer selon des 
prix, des taux, des cours, dont 1’economiste pourrait dire qu’ils 
sont errones. La mesure des erreurs, basee sur des informations 
meilleures, ou simplement des calculs plus rapides que ceux 
effectues par les echangeurs en presence, conduit a Testimation 
des disparites — de profits ou des inegalites stables — base de 
prevision a courte echeance fondee sur Pineluctabilite des retours 
k l’equilibre. 

Les informations ne sont pas toutes d’egales importances. II 
en est qui annoncent une modification au « fond du tableau » et 
conduisent a des migrations ou a des arbitrages. D’autres n’agitent 
que les speculateurs, et provoquent de simples « dents descie», 

Ces derni^res sont le plus souvent tres secondaires ; mais encore 
faudrait-il pour les interpreter correctement en deduire les con- 
sequences a 1’aide de comparaisons etablies par rapport a P6tat 
de regime qu’implique le milieu. En d’autres termes, Tinter- 
pretation « directe » d’une information est non seulement illusoire, 
mais un peu ridicule. Ceux qui s’y livrent, montrent qu’ils 
ignorent tout de la question. 
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Deux ordres de problemes essentiellement differents apparais- 
sent a Feconomiste : 

1° D’une part dans l’etude des evolutions de longue duree,, 
Feconomiste est en droit de se fonder sur l’excellence du meca- 
nisnxe des migrations. Dans ce cas, tout se passe comme si les 
informations etaient suffisantes, de sorte qu’en evolution conti- 
nue, le milieu doit obeir aux lois des modeles. 

Nous degagerons un premier ordre de recherch.es qui formera 
la categorie des verifications numeriques , ayant pour but de 
valider Fensemble de la theorie. 

2° Le second ordre de resultats que procure Feconomique 
rationnelle est d’un caractere essentiellement different. Admet- 
tant la theorie comme suffisamment verifiee et connaissant un 
systeme de flux donne, on peut en tirer des directives pour le 
comportement des hommes en vue d’obtenir soft un profit 
d’arbitrage, soit tel ou tel etat particulier qu’on voudrait impo- 
ser au milieu. 

Autrement dit, etant donnees une certaine intertie et une 
certaine viscosite propres au milieu envisage, FEconomique ration- 
nelle se donne comme but de montrer soit ce qui se passera si les 
elements en presence conservent les memes rythmes, soit les 
changements de rythme qu’il faudrait adopter pour que dis- 
paraisse la consequence qu’implique Fetat de fait donne. 

On voit, par ce bref aper§u, que des chiffres mesurant un 
monde donne, l’on peut tirer des consequences differentes selon 
qu’on se propose de le modifier en explicitant ce qu’il y aurait 
lieu de faire, soit au contraire, que Fon se borne a prevoir Fins- 
tant suivant en observant F evolution reelle des grandeurs don- 
nees. 

Avant meme d’acceder a ce stade relativement modeste,. 
lorsqu’il est compare a la pretention des donneurs de conseils, 
commen^ons par analyser les mecanismes qui seuls fournissent 
une explication satisfaisante de la succession rigoureuse des 
consequences dont l’enchainement ramene ineluctablement Fequi- 
libre, condition de la validite des discussions. * 
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Premieres lueurs d une prevision possible : 
Le mecanisme des migrations et son action 
sur les disparities et les desequilibres. 


§ 1. — ClNEMOGRAMME DU BLE. 

Pour illustrer le mecanisme oscillatoire des prix, nous allons, 
considerer la coupe , k un instant donne, de la situation de deux 
produits & grands marches, le ble et For. 

Dans ce but, nous aliens imaginer, pour une meme production, 
une suite de diagrammes a deux dimensions, chaque diagramme 
etant dresse a la fin d’un exercice et representant Petat, k cet ins- 
tant, de la production effectuee pendant l’exercice envisage. Si 
les exercices etaient de duree assez courte, en superposant ces dia- 
grammes le long d’un axe des temps perpendiculaire a leurs plans 
et passant par leurs origines, on obtiendrait un cylindre, dont une 
coupe a un instant quelconque nous donnerait Petat de la pro- 
duction k cet instant. Enfin, en supposant ces diagrammes dessi- 
nes dans leur ordre chronologique sur un film, en d6roulant la 
bande, on verrait les modifications subies par la production d’un 
instant a l’autre. D’ofi le nom de cinemogramme que nous avons, 
donne a chacun de ces diagrammes. 

Pour saisir la situation du marche du Ble a l’instant precis — 
31 decembre 1931, par exemple — nous allons effectuer l’etude 
comparee de cette production dans les principaux pays, pendant 
Pexercice 1931. 

A cet effet, faisons une image de Petat de sa production k fin 
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1931, a l’aide d’un cinemogramme a cote duquel nous porterons le 
cinemogramme correspondent de la commodite-etalon, c’est-a- 
dire For (fig. 2). 

Inscrivons d’abord en abscisses, les uns a la suite des autres, a 
I’echelle arithmetique, les producteurs de ble des principaux pays 
du monde, evalues en hommes-heures ; on eommencera par les 
pays les plus favorises en rendement par heure de travail. 



Fxg. 2. 


1° Portons maintenant en ordonnees (a une echelle logarith- 
naique pour resserrer les limites de l’epure) la masse de ble, expri- 
mee en kilogrammes, produite par homme-heure. Nous obtenons 
ainsi la courbe 1, decroissante de la gauche a la droite, en raison de 
la classification adoptee pour le trace des abscisses. Comme on le 
voit sur la figure, la premiere dans cet ordre est la Wheat Farming 
Corporation des V. S. A. qui produit 22 kilos de ble par homme 
et par beure. 

2° Traqons une courbe 2 correspondent a la Masse d'Or que 
representent les Prix locaux de V unite de masse du ble (cours cotes 
,en grammes d’or). On constate une elevation brusque de cette 
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ligne lorsqu’elle passe dans les pays a forte protection douaniere 
{France, Italie, Suisse, etc...). 

3° A 1’aide des courbes t et 2, on construit la courbe 3 qui 
donne en orgrhomheures (1) bruts V equivalent en or de la valeur 
produite en ble par homme et par heure . C’est en quelque sorte le 
flux de recette brute par tete et par heure. (A Fechelle logarith- 
mique, les ordonnees de la courbe 3 sont la somme des ordon- 
nees 1 et 2.) Sans la deformation logarithmique, les surfaces 
seraient proportionnelles aux recettes brutes totales resultant 
de la culture du ble pour chacun des pays consider^. 

4° Si on deduit de la courbe 3 les differentes charges afferentes 
k la production, on obtient la courbe 4 qui exprime 1a. recette 
nette — c’est-h-dire le salaire lorsqu’il s’agit d’un paysan k son 
compte — exprimee en orgrhomheures nets . 

5° Tra§ons enfin la courbe 5. Elle indique le cout de la vie pour 
chacune des regions a Finstant considere. C’est Fequivalent de la 
valeur-or de la ration moyenne , celle-ci etant definie par le quo- 
tient de la production horaire totale de toutes les commodites 
produites dans les regions considerees par le nombre d’hommes- 
heures susceptibles de Facquerir. 

A cote du diagramme du ble, nous avons trace celui de la pro- 
duction de For. La courbe 2, cours cotes, est evidemment une 
horizontale dont Fordonnee est egale a Funite. Elle disparait ainsi 
du diagramme, etant inutile. Dans ces conditions, les courbes 1 
et 3 se confondent. La courbe 4, le salaire, est obtenue en dedui- 
sant de la courbe 3 les charges de Fexploitation. La courbe 5 
represente comme precedemment, le cout de la vie. 

Pour faire ressortir clairement le phenomene qui nous inte- 
resse, a savoir les disparites de situations (standing) entre les 
divers producteurs k Finstant consider^, hachurons horizontale- 
ment l’intervalle entre les courbes 4 et 5 et hachurons-les en 
traits obliques si 4 est au-dessous de 5. • 


(1) Expression abregee de grammes d’or par homme et par heure desi- 
gnant des unites de valeur (voir la definition; ch. IV. § 7), 
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Les rectangles noirs montrent alors la situation des individus 
occupant certaines regions privilegiees : la Weath Farming Cor- 
poration et les producteurs d’or de F Alaska et du Transvaal. Au 
contraire, les hachures obliques font'ressortir combien, paradoxa- 
lement, presque tous les autres producteurs sont dans une situa- 
tion facheuse. Ils ne disposent pas d’un pouvoir d’achat suffisant 
pour acquerir les rations produites a leur intention. Nous verrons 
par la suite comment ce phenomene s’explique. 

L’examen de ces diagrammes met ainsi en evidence, d’une fagon 
frappante, les desequilibres (abscisses : quantites produites com- 
parees a quantites consommees), et les disparites (ordonnees : 
perte ou profit relatif). Dans un monde tres complexe les diffe- 
rentes lignes ne seraient pas brisees mais a peu pres continues. A 
Fetat de parite de situation sociale, les lignes 4 et 5 devraient 
coincider aussi bien pour For que pour le ble. Or, les dia- 
grammes indiquent que seule la Wheat Farming Corporation 
pour le ble, l’Alaska et le Transvaal pour For, permettent a 
leurs producteurs d’acquerir une ration superieure a la ration 
moyenne des travailleurs manuels. Les producteurs de ble hin- 
dous, par exemple, ne peuvent^guere en acquerir qu’un huitieme, 
ce qui definit leur pauperisme relativement aux agriculteurs 
americains. 

Deux questions se posent : 

1° Les disparites ne pourraient-elles se corriger par des migra- 
tions de producteurs ? 

2° Ou passe le pouvoir d’achat qui n’est entre les mains d’au- 
cun de tous ces agriculteurs ? 

Nous avons trace en abscisses, en trait plein, le nombre 
d’bommes-heures dont une partie devrait emigrervers d’autres 
productions, pour que dans les conditions de prix a l’instant 
considere, le nombre d’hommes-heures produisant du ble soit 
celui qui suffirait a produire les quantites consommees. Voyons si 
Fexamen plus minutieux de ce mecanisme de migration repondra 
& notre double question. 

Ces diagrammes vont nous permettre de poser une question 
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essentielle dont la solution apparaitra plus loin. Admettons que 
les ordonnees soient portees a une echelle lineaire. Les benefices 
des deux productions ble et or sent alors exactement represents 
par la somme des surfaces des rectangles hachures horizontale- 
ment ; les pertes par la somme des surfaces des rectangles hachu- 
res obliquement. Mormalement, les deux surfaces, e’est-a-dire 
les deux sommes, devraient etre equivalentes, les pertes des 
uns etant compensees par les benefices des autres. Un coup 
d’oeil sur les diagrammes montre qu’ici, e’est tres loin d’etre le 
cas. Ou la difference est-elle passee ? Serait-ce chez d’autres pro- 
ducteurs, qui auraient realise de gros benefices ? On sait qu’a 
cette epoque, avec la crise, les marges de benefices etaient extre- 
mement limitees. Alors ? ou git la cle du mystere ? G’est ce 
que nous verrons plus tard, ce phenomene ne ressortissant pas 
a FEconomie pure. 

Une autre question va nous preoccuper auparavant : les dispa- 
rites constatees ne pourraient-elles se corriger par des migrations 
de producteurs ? 

§ 2. — Le cycle des migrations et des prix. 

Examinons d’abord schematiquement le cycle du mecanisme 
par lequel les migrations d'hommes-heures agissent sur les prix 
des commodites et sur les salaires qui en resultent (1). 

Tragons le diagramme d’une commodite quelconque (fig. 3) en 
poroant en abscisses les facteurs de capacity , a savoir : 

1° le nombre d’hommes-heures produisant effectrvement la 
commodite envisagee ; 

2° le nombre d’hommes-heures qui suffiraient k produire cette 
commodite, etant donne la vitesse de consommation a 
1’instant considere ; 


(1) Pour la mise en formules, voir l’etude de M. M.-A. Besso, Remar- 
ques generates sur la nature des phenomrnes economiques se rattachant 
aux recherches de MM, Guillaume (Bulletin X- Crise, n° 4, juin 1933). 
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3° la masse de commodite-patrimoine (capitaux) affeetee 
effectivement k cette production ; 

4° la masse de commodite-patrimoine qui suffirait a produire 
le debit instantane absorbe par la consommation. 

En premiere approximation, nous admettrons queles facteurs 1 
et 3 sont homologues, de meme que les facteurs 2 et 4. On se con- 
tentera done, pour la simplicity de la figure, d’imaginer que ceux 
qui sont homologues sont egalement proportionnels entre eux ; il 
suffira des lors de porter deux grandeurs en abscisses ; 1’une repre- 



sentative de la production : son debit, Fautre representative de 
l’absorption : le debit de la consommation. 

Portons en ordonnees les facteurs d? action exprimes en or- 
grhomheures, k savoir : 

1° le salaire net ; 

3° le cout de la vie ; 

3° le prix de vente ; 

4° le prix de revient comptable. 

Ici, egalement, les facteurs 1 et 3 sont sensiblement homolo- 
gues, de meme que les facteurs 2 et 4,ce qui est immediatement 
evident pour le cas d’un artisan. Deux grandeurs relatives suffi- 
ront done Egalement. 
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Nos diagrammes se reduiront ainsi chacun a deux coordonnees, 
dont on pourra tirer deux rectangles , Vun en traits pointilles repre- 
sentant la valeur en orgrhomheures de la production , V autre en 
traits pleins , representant celle de la consommation . Des lors, on 
obtiendra le cycle suivant : 

Instant 1. — Nous admettrons queles elements de cet instant 
initial sont donnes. Nous allons montrer que le cycle etant irre- 
versible, il en decoulera les sept instants suivants, dont le dernier 
determiner a precisement & nouveau le premier. Le petit trait 
horizontal porte sur Faxe des ordonnees indique le prix de vente 
a l’instant precedent : ce prix de vente tend a baisser. 

Le nombre des producteurs est en excedent (abscisses pointillees) 
cependant le prix de vente est superieur , au plus egal , au prix de 
revient . On peut done prevoir que la surproduction continuera, 
mais que les prix de vente vont poursuivre leur baisse, cette sur- 
production devant etre ecoulee avant que ne commence le pro- 
chain exerciee comptable. 

Instant 2. — La baisse du prix de vente s’est produite. Les 
producteurs sont en perte, mais ils continueront necessairement 
a l’etre jusqu'd ce quHls se decident a emigrer , autrement dit a ne 
plus surproduire . 

Instant 3. — Les producteurs emigrent, mais comme ils pro- 
duisent encore surabondamment, ceux qui restent demeurent en 
perte, les prix ne pouvant remonter. Le petit trait vertical, poin- 
tille sur les abscisses, indique le nombre de producteurs a l’ins- 
tant precedent 2. 

Instant 4. — Le nombre des producteurs est devenu nette- 
ment insuffisant et le prix de vente va se mettre k monter sous 
Feffet de la demande insatisfaite. 

Instant 5. — Le prix de vente s’est rapproche du prix de 
revient et on peut prevoir la continuation de la tendance a la 
hausse, la production demeurant insuffisante. 

Instant 6. — La hausse du prix s’est realisee mais la produc- 
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tion est encore insuffisante. La hausse va done continuer jusqu’a 
ce que le nombre des producteurs augmente. Le rectangle supe- 
rieur compris entre le trait plein et le trait pointille suppose pro- 
longe jusqu’au trait plein vertical, indique le benefice des pro- 
ducteurs. 

Instant 7. — Le nombre des producteurs a augmente, mais 
ils ne produisent pas encore trop , de sorte que le haut prix de 
vente se maintient, ainsi que le rectangle-benefice. 

Instant 8. — La marge de profit apparent represente par le 
rectangle-benefice attire de nouveaux producteurs dont le nom- 
bre augmente au point qu’il y en a de nouveau en excedent ; 
Ie surplus est represente par le rectangle vertical hachure. Les 
prix de vente vont redescendre et Ton reviendra a la situation 
de Finstant 1. 

§ 3. — Schema de cinem;ogrammes plus complexes. 

Le cycle etudie au paragraphe precedent est, dans sa simplifi- 
cation, evident. Toutefois, la question se pose de savoir ce que 
deviennent les emigrants lorsqu’ils abandonnent la production 
consideree. Symetriquement, Ton se demande d’ou ils sortent 
lorsqu’ils viennent la concurrencer. II s’agit evidemment — e’est 
le cas le plus frequent — de migrations sur place par ckangement 
de profession entre deux commodites produites dans la meme region . 

Ceci donne lieu a un mecanisme compose, qu’il est possible 
d’illustrer. Nous allons meme y ajouter des considerations rela- 
tives a un monde plus complexe, et y integrer la theorie de la 
Rente de Ricardo , en vertu de laquelle le revenu foncier est fonc- 
tion de deux termes : le rendement k Fhectare de Fentreprise 
consideree et celui de Fentreprise la moins favorisee. 

Comme nous l’avons fait precedemment pour le ble, portons 
en abscisses le nombre des producteurs affectes a l’une de ces 
commodites en les classant de la gauche a la droite et en portant 
d’abord, a partir de la gauche, ceux qui sont les plus favorises au 
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double point de vue de la vitesse de production et du standing de 
vie. Sur la droite, seront inscrits les plus xxial lotis, ceux qui 
doivent se contenter d’un menu inferieur au menu moyen. Sur 
la figure 4, Ton constate qu’il est loisible de representer en 
outre des chomeurs qui ne produisent rien. 

Portons en ordonnees les salaires et les revenus exprimes en 
grammes d’or par journees de producteur correspondant k ces 



Fig. 4. 


differentes categories. Nous formons ainsi une serie de paral!6~ 
logrammes juxtaposes dont la surface represented les salaires et 
revenus globaux de cbaque categorie de producteurs et qui 
s’incriront sur une droite descendant de gauche k droite. 

Tragons maintenant une seconde droite representant le cotit 
d’un menu de quantile et de qualite moyennes , tel que peut se le 
procurer le producteur possedant les aptitudes necessaires pour 
produire la commodite envisagee. Cette droite sera n^cessairement 
en pente inverse de la premiere, puisque c'est dans les regions 
£conomique rationnelle 
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ou la vitesse de production de V ensemble des commodites est la plus 
elevee, que les producteurs ont la possibility d'acquerir des rations 
les plus abondantes et les plus variees. 

Les deux droites se couperont en un point dont l’abscisse cor- 
respond aux producteurs pouvant se procurer le menu moyen. 
Elies determineront deux angles opposes par le sommet, celui de 
gauche representant des excedents de pouvoir d’achat ou dispo- 



Fig. 5. 


nibilites de menus superieurs au menu moyen, celui de droite des 
insuffisances de pouvoir d’achat. 

Tra^ons un semblable diagramme pour la deuxieme commo- 
dite que nous choisirons de fa§on que ses producteurs aient 
des aptitudes professionnelles leur permettant de passer de 1’une 
k l’autre, et comparons-les (fig. 5). 

L’axe des temps, pour chaque cinemogramme, est suppos6, 
comme nous 1’avons dit, perpendiculaire au plan de la figure et 
passant par Torigine. A chaque commodite, se trouve ainsi cor- 
respondre un cylindre, dont nos dessins montrent des tranches k 
diflerentes epoques. 
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§ 4. — MECANISME CYCLIQUE DE LA MIGRATION 
D’UN METIER VERS UN AUTRE. 

Nous constaterons que Fun des diagrammes de la figure 5 
(celui de gauche) indique une situation meilleure pour les pro- 
ducteurs que celui de droite. Nous pouvons prevoir une migra- 
tion, un changement de metier, de la commodite de droite vers 
celle de gauche, qui verra ainsi surgir la concurrence. Cette migra- 
tion se poursuivra, a un facteur de viscosite pres, c’est-a-dire 
avec une certaine lenteur, tant que les plus mal lotis de la commo- 
dity de gauche auront encore une situation meilleure que celle 
des producteurs correspondants de la production de droite. 

Ainsi, par exemple, les producteurs d’or de l’Alaska, dans les 
mines moyennes, extraient (1928) environ 5 a 7 grammes d’or 
par jour soit environ 5 dollars-or brut. (Au Colorado, ce chiffre 
tombe a 2 gr.-or. Au Cap, il est d’environ 4 gr.-or). Comment 
tous ces hommes seraient-ils restes dans les pays d6pourvus de 
contort et d’agrement, ou le cout de la vie est elev6, lorsqu’k 
la meme 6poque Ford donnait 6 dollars 1/2 net a ses simples ma- 
noeuvres ? La migration vers Vusine 6tait done ineluctable. 

§5. — Consequences du mecanisme cyclique de la migration. 

Baisse des prix. 

Examinons deux tranches de nos cylindres a une epoque ult6- 
rieure. Elies revelent que le nombre total des producteurs est cons- 
tant , mais que celui des producteurs de droite a diminue au profit, 
de celui des producteurs de gauche. Cette migration n’aura au- 
cune raison de s'arreter , tant que les prix des commodites n’auront 
pas change. On peut done prevoir une surproduction de la commo- 
dity de gauche et une insuffisance correspondante de la production 
de droite , qui ameneront necessairement un renversement des 
prix. La crise relative de la commodity de gauche est inevitable . 
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§ 6. — Consequence du mecanisme cyclique 

DE LA BAISSE d’uN PRIX. 

Nous sommes parfaitement fondes a dire que malgre la baisse 
des prix qui accompagne cette crise , la surproduction continuera , 
les stocks s’accroitront et la baisse des prix s’aggravera pour la 
commodite envisagee taut que les producteurs de gauche ne se 
decideront pas a repartir vers la commodite opposes. 

Or, il est plusieurs causes de retard aux migrations : d’abord 
Pignorance des conditions meilleures d’une autre production, le 
regret d’abandonner un outillage adapte a une production et la 
difficulty de se procurer celui qu’en necessite une autre, etc... de 
sorte qu’une certaine viscosite ralentit les migrations, allonge la 
longueur d’onde du cycle, mais rCen infirme pas le mecanisme. 

Ceci explique cette constatation importante, & savoir que la 
surproduction d’une commodite peut se poursuivre et les stocks 
s’ accumuler meme apres que le prix de cette commodite a fortement 
baisse . II faut, en effet, que la baisse provoque une disparity 
assez forte pour que cette derniere atteigne un apotentiel explosifv , 
c’est-a-dire la disparity qui declenche Pemigration suffisante. C’est 
une consequence de la loi de la parite, dont il faut tenir compte 
quand on cberche & prevoir le developpement des tendances de 
cours ou de prix. 

La notion de yiscosite peut £tre definie operationnellement 
par l’ecart qui separe les points d* arbitrage. 

§ 7. — Mecanisme cyclique du renversement 

DE LA MIGRATION. 

Quel que soit le retard resultant de la yiscosite humaine,le ren- 
yersement des prix relatifs entre les deux commodites conside- 
rees (la baisse des prix de celle de gauche et la hausse des prix de 
celle de droite, qui avantage doublement les producteurs de 
droite acheteurs de la commodite de gauche) finira par produire 
un renversement du sens primitif de la migration. 
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II faudrait encore quatre cinemogrammes schematiques de 
notre « paire » de production pour montrer le cycle complet et 
revenir au point de depart, apres avoir passe par des etapes sy~ 
metriques aux quatre premieres. Le tout formerait le schema 
d’une demi-onde cyclique. 

La figure 10 bis , planche II, illustre sommairement un cycle 
entier. Comme les vagues de la mer avancent et reculent sans 
cesse sur la plage, sans jamais trouver un niveau stable, de meme 
les productions oscillent autour du niveau de la consommation 
tantot par exces, tantot par defaut, et les prix varient autour 
de leur point de parite sans pouvoir s’y fixer, mais sans pouvoir 
non plus s’en ecarter durablement. 

De tout ceci, pouvons-nous degager des conclusions donnant 
une explication plausible de la grande crise ? II ne semble pas. 
Tout au contraire, le mecanisme d’un continuel ajustement des 
prix et des quantites produites est en contradiction flagrante 
avec ce que nous savons. 

Les phenomenes de resonance auxquels on est tente de penser 
ne constituent qu’une image insuffisante pour expliquer les 
cycles, la perte des uns etant toujours, dans les hypotheses 
admises jusqu’ici, compensee par un avantage des autres. 

Poursuivons done notre etude en serrant de plusen plus pr&s la 
realite. Nous finirons peut-etre par trouver le mot de F6nigme. 

§ 8. — Determination a priori du niveau absolu des prix. 

Les monopoles. Les marches controles. 

Le mecanisme de la regulation des prix que nous venons de voir 
est irreversible. Theoriquement, le seul fait de connaitre la forme 
des divers cinemogrammes instantanes permet done de prevoir 
la situation suivante. 

En ce qui concerne la tendance des prix , ce mecanisme rensei- 
gnerait parfaitement si les marches etaient conclus par un tres 
grand nombre d’individus d’ou resulterait une cotation moyenne, 
ou par des personnes calculant convenablement. Mais ce n’est 
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pas toujours le cas, et parfois les cours depassent le niveau d’6qui- 
libre instantane. II peut ainsi y avoir doute sur ia continuation de 
la tendance. 

Or, il est essentiel pour tons ceux qui doivent operer, de pou- 
voir juger si le prix cote est tres eloigne du niveau auquel il 
devrait se trouver. Dans ces conditions, il est necessaire de proce- 
der k un autre ordre de recherches, permettant non seulement 
d’aboutir a la determination du point cyclique, mais encore a 
celle du niveau absolu auquel les cours seront eventuellement 
ramenes en raison d’une autre consequence de la loi de la parite : 
Fequilibre des flux de pouvoir d’achat. 

Dans Fetude precedente de notre mecanisme, nous nous 
sommes bornes a considerer simplement les coordonnees prix 
et nombre d'hommes-heures ; nous n’avons pas fait intervenir 
le produit de ces deux parametres, qui a, compte tenu de la 
troisieme coordonnee, le temps, les dimensions d’un flux de va~ 
leur. 

S’il est permis d’imaginer une certaine fantaisie dans la cota- 
tion des prix, parce que ces coefficients ne resultent apparemment 
que de la discussion entre deux individus, il en est tout autrement 
lorsqu’il s’agit de flux de valeur. Il ne suffit plus de se fixer par 
tatonnement un certain coefficient ; il faut emboiter Fun dans 
Fautre des torrents de valeurs pulses par la production. Les 
conditions de compatibilite des echanges se font alors durement 
sentir, et Firnplacable determinisme des compatibilites entre en 
jeu. 

Il apparait que si l’on peut, par surprise, coter un cours 
absurde , on ne saurait, k ce niveau-la, provoquer Fechange des 
flux enormes et continus des productions elaborees constamment 
et consommees tous les jours par des millions d’individus. Essayer 
de truquer les prix durablement apparait des lors singulierement 
vain si Fon ne modifie pas les conditions du milieu : — technique 
de la production ou gout de la consommation. La premiere etant 
contenue dans les calculs, et la seconde stable ou meme connue, 
le prix absolu ne depend plus, fmalement, que du rapport du 
flux de valeur par unite d'entreprise de la production consideree au 
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flux de valeur de Vunite d'entreprise de la production choisie 
pour etalon (1). 

La premiere objection a la tentative d’un tel calcul reside 
dans le degre de liberte variable laisse aux producteurs. 

L’on pourrait croire, en effet, que la loi de formation des prix 
que nous venons d’examiner ne s’applique pas dans le cas des 
monopoles et des marches controles , polypoles ou ententes. 

L’on a, en effet, communement l’impression que les ententes 
industrielles permettent aux producteurs de vendre a un prix 
remunerates qui, theoriquement du moins, fait realiser un bene- 
fice illimite... Cette erreur provient de 1’ignorance du mecanisme 
de la formation des prix. L’on ne tient pas compte des variations, 
non independantes, des masses de commodite en jeu. Croyant que 
le prix peut etre impunement eleve, sans que les quantites ven- 
dues ne diminuent, l’on conclut que les producteurs privilegies 
peuvent realiser Venrichissement qu’ils desirent. Quelle illusion ! 

En fait, le mecanisme des prix est identiquement le meme 
qu’il s’agisse d’un marche libre ou d’un marche controle. Dans 
tous les cas, c’est le produit« prix par quantite pendant 1’unite de 
temps » qui importe. L’on ne peut esperer, lorsqu’on est vendeur, 
faire monter un prix, meme dans le cas d’un monopole, que si 
1’on se decide a ne plus vendre. En d’autres termes, dans le cas 
des marches controles, si les prix sont maintenus hauts, c’est que 
tout se passe comme si les migrations necessaires s’ 1 effectuaient 
immediatement . La production est constamment ramenee au 
flux compatible avec le prix impose. 

Des que le prix tend a baisser par suite de 1’exces des merchan- 
dises a ecouler sur le marche, au lieu d’attendre, ainsi que nous 
1’avons vu dans l’etude des marches libres, le depart d’un cer- 
tain nombre de producteurs qui ne s’en vont que sous l’empire 
de la contrainte, l’on se trouve en presence de personnes qui 
ferment spontanement la vanne de leurs tubes de production. 
Operent-elles cette fermeture d’une maniere fantaisiste PNulle- 
ment. 


(1) Voir les formules k T Annexe mathematique* 
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Les lois des marches libres vont presider k leur determination. 
Les producteurs organises ont un prix de revient, et, pour eux, le 
probleme se pose constamment de le couvrir, comme pour les 
producteurs libres. Or, la recette depend non seulement du prix 
unitaire, mais encore du nombre des unites vendues. Dans le cas 
simple ou le prix de revient unitaire est independant des quan- 
tity produites, le prix de vente varie en fonction du nombre des 
producteurs ; autrement dit le profit est en premiere approxima- 
tion une constante qui s’ajoute au prix de revient. Le chef du 
monopole fait, en effet, constamment et instantanement une 
mesure correcte des quantites a produire pour realiser cette con- 
dition et donne des instructions pour adapter le debit de la pro- 
duction a celui de la consommation. Ainsi, il ne compromet pas le 
niveau de prix sur lequel s’effectuent les transactions et il peut 
continuer a vendre au prix qu’il s’est fixe. Il en serait tout autre- 
ment s’il essayait de vendre plus qu’on ne lui achete : le prix 
tomberait malgre P existence du monopole. 

En resume, nous avons touche les deux limites du fonctionne- 
ment d’un meme mecanisme. Parfait dans le cas du monopole 
conscient, la regulation des prix est retardee et brutale dans le 
cas des producteurs libres ; mais elle est de la meme nature. 

Il est interessant de verifier ce que nous venons de dire en fai- 
sant P6tude comparee, par exemple, du Marche fran^ais du sucre 
d’une part, du Marche mondial du caoutchouc d’autre part. Si 
l’on considere Porganisation remarquable du premier qui limite 
depuis plusieurs annees les emblavements de betteraves, 1’on est 
bien oblige de reconnaitre que les resultats obtenus sont remar- 
quables. En effet, sachant limiter les quantites produites aux 
besoins de la consommation, il a ete permis a ses producteurs de 
conserver un prix egal ou superieur a leur prix de revient, et les 
calculs que nous avons pu effectuer dans ce domaine nous ont 
permis de reconstituer, avec des ecarts de Pordre de 2 ou 3 %, les 
cours cotes du sucre en ne partant que des donnees connues : em- 
blavements, quantites produites, rendement a F hectare, quantites 
consommees, taux de l’argent, etc... Il est vrai, dira-t-on, que ne 
cultivant plus de betteraves, les producteurs limites ont du faire 
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autre chose — par exemple du lin. Ce n’est pas par hasard que ce 
textile vient de reparaitre dans les nouveautes. Que Ton ne 
reproche done pas aux marches controles et conscients de 
limiter la production glob ale des commodites : ce serait 
commettre l’erreur de tous ceux qui discutent sans definir le 
modele tout entier. 

Dans P exemple cite, comme Petalon de comparaison, Por 
monnaie, offrait une parite corrigee d’un escompte negatif — 
insuffisante production, — il a fallu faire appel au concours des 
douanes pour supprimer pratiquement les importations en admis- 
sion non temporaire. L’ensemble de ces mesures a procure Peffet 
voulu : le prix du sucre a moins baisse que l’indice general des 
prix de gros et tout le monde en a eu relativement ass ez. 

Par opposition, Petude du marche du caoutchouc montre le 
fonctionnement du mecanisme des prix dans le cas oil une grande 
partie des producteurs sont inconscients. La Lb de caoutchouc 
est tombee en 1933 au 25 e de ce qu’elle cotait il y a quelques 
annees, alors que la production, dans l’intervalle, n’a pas double. 
Il a suffi, a la fin de chaque Bourse, que des producteurs aient 
desire vendre encore un lot de marchandise alors que les consom- 
mateurs avaient deja acquis ce qui leur etait necessaire, pour que 
ce lot fasse tomber le prix. La migration de ces producteurs sura- 
bondants ne se faisant pas,malgre cette baisse, le debit de la pro- 
duction est rest6 trop eleve, de sorte que l’on a pu voir la valeur 
du caoutchouc tomber a un niveau voisin du zero absolu : chaque 
fois que le cours permettait de couvrir un peu plus que les frais de 
transport, de braves negres acceptaient de livrer leurs produits 
pratiquement pour rien, ce qui n’empechaient pas les stocks 
de s’accumuler sans profit pour personne. 

Les ententes, cependant, doivent resoudre le probleme de 
Pequilibre par l’emigration des producteurs en surnombre. D’ou 
proviendraient ceux-ci ? Des progres techniques, cause de Penri- 
chissement. 

Si une certaine forme de reglementation des marches apparait 
ainsi sous un jour favorable, cependant mal congue, elle com- 
porte un grave danger. Les producteurs proteges ne redoutent 
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plus la concurrence immediate. Us ne songent done plus a 
rationaliser , et leur metier semble de plus en plus avantageux 
aux individus livr^s a une profession soumise, elle, a la concur- 
rence, et qui exige une continuelle compression des prix de revient. 
Aussi, tant qu’il existe des « secteurs litres », la pouss^e de cette 
concurrence se fait-elle sentir par des recriminations contre les 
privileges des « secteurs abrites ». Ceux-ci n’ont qu’un moyen de 
retablir le calme : baisser leur prix. Or, pour conserver neanmoins 
la marge de benefice exigee, il faut que ces producteurs rationa- 
lisent, ce qui, seul, equilibre la pression et ramene Fequilibre 
parfait, 

Pourtant, la rationalisation est accusee des pires mefaits. 

Examinons done la question a Faide d’un modele element aire 
tres simplifie, pour voir le mecanisme qui constitue Faxe du 
debat. Si nous pouvions detruire cette croyance absurde que 
Fabondance est, pour qui que ce soit, une cause de pauvrete, 
nous aurions rendu service meme aux individus qui placent au pre- 
mier plan de leurs avidites les rations de reves et de meditations. 






CHAPITRE SEPTlfiME 


Introduction des derivees secondes. 
Le role fondamental de 1’acceleration. 


§ 1. — Notion de rationalisation. 

Nous avons vu jusqu’ici que valeurs et prix de parite sont 
essentiellement fonction de vitesses de production. Introduisons 
les accelerations. 

Imaginons qu’une demi-douzaine de boys-scouts debarquent 
un beau jour dans une He, et qu’ils s’y livrent aux occupations 
variees destinees a satisfaire leurs divers besoins. L’un d’entre eux 
se chargera de la corvee des legumes, un autre de la corvee des 
fruits, un troisieme de la chasse, un quatrieme du menage, etc... 
Ils formeront une petite collectivite, une sorte de tribu dont les 
effectifs pourront au fur et a mesure des besoins de notre etude, 
etre accrus des elements formant des families, puis des etats. 

Admettons qu’apres leur arrivee dans File, les divers produc- 
teurs soient parvenus a produire, avec le meme effort , une plus 
grande quantity de commodites . 

Qu’est-ce que cela signifie ? Simplement que les rations sont 
plus copieuses. C’est done un enrichissement de tous ceux qui ont 
plus de commodites & leur disposition. 

Comment vont se faire les repartitions ? 

Supposons qu’un beau jour les rations apport^es au camp 
soient pesees ; le lendemain, en vertu de la rationalisation conti- 
nuelle, autrement dit de V acceleration dont les indwidus font 
preuve, la repartition des productions sera effeetuee en deux 
temps ; au moment od chacun arrive au camp, il presente d’abord 
une quantite de produits egale a celle qu’il avait apportee la 
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veille, gardant en reserve le petit surplus du k sa rationalisation. 
Les eehanges des quantites « principales » se font alors exactement 
comme la veille, et aucune diffieulte n’apparaitra a Fhorizon. 
Cette derniere operation achevee, ehacun sortira le petit surplus 
du & son genie producteur particulier, et Ton procedera a la 
deuxieme tranche des repartitions. 

On peut admettre, comme J.-B. Say Fa fait pour son c61ebre 
village, que si les surplus sont proportionnels aux quantity prin- 
cipales, les eehanges s’effectueront sans difficultes ; les rations 
seront simplement accri^es. Ceci, toutefois, implique que le nou- 
veau « menu » convienne ; rien n’est moins certain. Que peut-il 
alors se passer ? 

§ 2. — Notion du luxe et d’egale « satisfaction ». 

Karyokinese des richesses. 

Enrichissement a salaire constant. 

II est aise de resumer le mecanisme des variations de menu 
moyen en fonction des vitesses de production et d’imaginer des 
flux de valeurs procurant d 5 « egales satisfactions ». 

Grace & cette notion, nous allons montrer ce qu’il faut entendre 
par « luxe », et comment les producteurs de luxe peuvent etre 
parfois dans l’impossibilite materielle d’ecouler leurs produits sur 
la base de leurs prix de revient. Inversement, Ton comprendra 
pourquoi les commodites de luxe naissent parfois irresistible- 
ment. L’on verra enfin moyennant quelles hypotheses on peut 
aboutir a la mesure a priori des prix d’echange pour une commo- 
dite dans un monde et a un instant donne. 

Pour illustrer le mecanisme de l’interdependance economique 
et montrer comment peut naitre — et doit parfois disparaitre — 
la production d’une troisieme commodite dans un monde a deux 
commodites, commengons par decrire la marche de celles-ci a des 
instants successifs. 

Consid6rons pendant une certaine periode, un certain nombre 
de producteurs faisant une meme commodity M dont on mesu- 
rera la masse, par exemple en kilogrammes. 
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Tragons trois axes de coordonnees rectangulaires (voir fig. 7) et 
posons sur : 



ox le nombre d’hommes-beures afferent a la periode consideree, 
oy la vitesse de production exprimee en kilogr./hommes-heures, 
oz le prix du kilogramme de la commodite M. 

Les trois longueurs OD, 0 G, OE determinent un cube ABCD — 
OEFG sur Iequel on peut faire les remarques suivantes : 


La longueur OG represente le nombre d’hommes-heures pour la 

periode consideree (cf. fig. 8 et 8 bis) 


— OD — 

le prix d’echange 

— , OE — 

la vitesse de production 

— GG’ — 

le nombre de surproducteurs-heures 


pour la periode eonsid6r6e 

— Z)Z)’ — 

la baisse de prix. 

La surface OG x OE represente la quantity de la production 


pour la periode consid6ree 

— OD x OE 

— le salaire horaire (par homme) 

— GG' x GF 

— le stock constitue pendant la 


periode consideree 

— AD X DD ’ 

— la diminution du salaire horaire. 
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Le volume du parallelipipede OG x OD x OE represente la 

valeur initiale de la production 

— — 0 G'x OD'x OE represents la nou- 

velle valeur de la production 
— GG’ x GF x GC represente la 

nouvelle valeur du stock 

— — GG' x GF x GC represente la 

valeur ancienne du stock 

— — CB x CC' x CC" represente la 

perte sur le stock. 



Si la periode consideree etait exactement egale a une annee, le 
volume du parallelipipede serait numeriquement egal au flux de 
valeur annuel. Pour representer le flux lui-meme par un volume 
il faudrait un espace k quatre dimensions dont la quatrieme serait 
le temps. 
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Consid6rons maintenant un monde isole dans lequel les 
hommes, comparables entre eux, se sont repartis initialement en 
nombre egal entre deux activites : la production de deux commo- 
dity A et B. 

Instant 1 . — Representons ce systeme eomme precedemment, 
4 1 aide d un parallelipipede trace sur les trois axes Ox, Oy, Oz. 

Supposons ce monde en etat d’equilibre, c’est-a-dire que la pro- 
duction de A est totalement echangeable contre celle de B et reci- 
proquement. La valeur de A est done egale a celle de B, ce qui, 
sur la figure 9, se traduit par I’egalitS des volumes des deux 
parallelipipedes. 

Les salaires boraires par tete sont egaux (egalite des surfaces 
des faces parallels au plan Oy). 

Enfln, les productions sont, k cet instant, totalement absor- 
bees par les besoins (egalite des volumes, done du pouvoir 
d’achat). 

Instant 2. Supposons que les producteurs de A rationali- 
sed leur methode de travail, c’est-4-dire augmented leur vitesse 
de production. Au debut, le prix etant reste invariable, le volume 
e’est-h-dire la valeur correspondent a la commodite A, s’accrolt 
et ne peut plus Stre <§gal a celui de B. 

L’equilibre du systeme est rompu : il se formera un stock de A, 
qui retardera la vente de la production fraiche. 

Instant 3. — Les producteurs de A, pour troquer leur pro- 
duction contre la quantite de B dont ils ont besoin, sod amenes 
b baisser leur prix, c’est-a-dire k donner une plus grande quantite 
de leur produit, pour la mSme quantity de B. 

La baisse du prix de A, baisse par rapport k celui de B, est 
representee sur le schema par une diminution du volume de A. 

Ainsi, grace k la rationalisation, notre monde isole jouit d’une 
plus grande quantite de produits pour un meme labeur. II y a 
enrichissement de la conimunaut'*. 

Instant 4. Si la rationalisation est trop prononc4e, une 
partie des produits A ne pourra etre utilise, de sorte que malgr6 





Planche I. 



Fig. 10. 
















Planche II. 
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la baisse du prix de A, la production est excedentaire et que le 
stock ne se resorbe pas. La baisse du prix de A continuera inevi- 
dablement jusqu’& ce que les producteurs se decided a changer 
de metier et a emigrer en B. Ils eviteront ainsi de voir une partie 
de leur production rester in vendue, et partant, leurs salaires de- 
venir inferieurs k ceux de leurs voisins. 

Instant 5. — La valeur de B est, par suite de la migration 
precedente — et, eventuellement, par suite d’une rationalisation, 
— devenue trop grande par rapport & celle de A. Les producteurs 
de B font ainsi du stock a leur tour. 

Instant 6. — Pour ne pas recommencer les erreurs commises 
aux instants 3 et 4, les producteurs (B) qui font une production 
stockee et non echangee ne peuvent songer a retourner a la pro- 
duction de A . Ils n’ont plus qu’une solution, et vont s’employer 
k la production d’une nouvelle commodite C , qui sera une commo- 
dite dite de luxe, puisqu’elle n’est indispensable qu’a la compo- 
sition d’un menu de rations harmonieusement compose, lorsque 
A et B sont sufBsamment abondants. 

Instant 7. — Le monde est de nouveau en equilibre, la somme 
des trois volumes k l’instant 7 est egale a la somme des deux vo- 
lumes de la figure 1. Les salaires des producteurs de A, B et C 
(aire des faces paralleles au plan yOz) seront egaux et les produc- 
tions A et B seront les memes qu’a 1’instant 1 puisque nous 
avons suppose que les menus etaient satures de A et de B. II y a 
done enrichissement de la communaute. 

Nous assistons ainsi a un mecanisme que 1’on pourrait appeler 
la karyokinese des richesses. II appelle quelques remarques. II est 
tout d’abord essentiel de bien souligner que les salaires rede- 
viennent les memes. Nous avons une sorte de koryokinese k $a- 
laire constant , dans laquelle chaque individu jouit de rations de 
plus en plus abondantes et de plus en plus varices. C’est un point 
qui etonnera fort tous ceux qui considered la hausse des salaires 
cornme indispensable St une augmentation du bien-etre 6cono- 
mique des salaries. Notre representation geometrique met nette- 
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ment en evidence l’interdependance entre salaire et prix de 
revient. 

Mais il convient de faire remarquer que notre resultat provient 
d’une hypothese implicitement contenue dans nos raisonnements, 
a savoir que la commodite B a ete choisie comme etalon de va- 
leur. Par definition, son prix restait invariable, de sorte que celui 
de A devait baisser pour retablir la parite. Si, au contraire, nous 
choisissions A comme etalon de valeur, c’est le prix de B qui 
devrait croitre, et il en serait de meme des salaires. Nous aurions 
un enrichissement ksalaire croissant , sans que, pour cela, les indi- 
vidus jouissent de rations de A plus abondantes que dans le pre- 
mier cas. Les rations de monnaie seraient done plus fortes (masse 
en grammes) mais leur pouvoir d’achat n’en serait pas augmente, 
autrement dit, le pouvoir d’achat d’un gramme de A aurait dimi- 
nue. 

En resume, les mesures arbitraires n’ont pratiquement pas de 
prise sur la formation des prix. Pour augmenter les rations de 
luxe, il faut : ou bien rationaliser la production — et ceci n’est ni 
instantane ni meme rapide — ou bien faire emigrer d'autres indi- 
vidus des commodites A et B vers C,ce qui, par contre,provoque une 
disparity et un desequilibre inverses de ceux que nous venous de voir . 
Au lieu d’acheter plus de C qu’il n’est possible, les consomma- 
teurs voient done monter le prix des autres commodites, si bien 
que leurs velleites sont vite matees, et tout retombe dans un ordre 
qui permet d’introduire la notion de menu normal , grandeur 
formie de moyennes statistiques auxquelles on n’a pas encore 
songe & attribuer l’importance essentielle qu’elles meritent. 
Ainsi, par exemple, le plan quinquennal a probablement provo- 
que des « tensions internes » que les habitants de PU. R. S .S. 
ont parfois payees de serieux desagrements. 

Imaginons maintenant que Pacceleration de la commodite de 
premiere necessite A , soit due a une cause fortuite et passagere r 
temperature favorable et recolte exceptionnelle. Aussitot les 
migrations deviennent possibles vers des productions nouvelles. 
Nous disposons de la quantite prevue de la commodite C. Mais, 
des que les grandes vitesses de production retombent aux ni- 
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veaux precedents, si la production de la commodite C n’est pas 
aussitot abandonee, nos producteurs sont p rives des rations de 
commodites « necessaires » sans qu’au demeurant, personne 
puisse leur aclieter leur production devenue invendable. 

A chaque regime de vitesses donnees , correspond ainsi an cer- 
tain menu dont la variete et les masses sont materiellement condi - 
tionnees , et dont il n'est pas possible a Vindivida moyen de s' evader 
sans bouleverser sa propre nature . 

Ces menus dessinent des volumes dont les hauteurs, en s’ele- 
vant en fonction de vitesses de plus en plus grandes, permettent 
de realiser des productions jusqu’alors seulement « souhaitees ». 

Les nouvelles commodites peuvent meme parfois prendre rang 
parmi celles qui sont considerees comme necessaires, quitte k 
repousser vers la droite d’autres productions plus classiques, mais 
qui, elles, restent considerees comme un luxe. Ainsi, par exemple, 
les moyens de transport rapides, chemins de fer, auto, sont-ils a 
classer avant la production (( Fiacres et Diligences » devenus un 
luxe de carnaval. 

De ce qui precede, il devrait resulter que, quel que soit le 
classement adopte, dans le cas de la surproduction « generate » 
de crise, les producteurs devraient se lancer dans la confection 
de commodites de luxe. Or, le luxe semble la plus touchee des 
industries, de sorte qu’il y a la encore un paradoxe auquel nous 
aurons a donner une explication satisfaisante dans le cadre de 
notre theorie, 

§ 3. — Accelerations inegales des productions. 

Notions de marchandage. 

En resume, lorsque les vitesses de production s 'accelerent ine - 
galement : 

Ou bien les producteurs « acceleres » consentent a « reincorpo- 
rer » a leur production principal la petite production supplemen- 
tal qui, dans leur esprit, etait destinee a un troc avec le retarda- 
taire. Dans ce cas, tout se passe comme s’ils consentaient a. haus- 
ser le prix de la commodite non rationalisee et, par consequent, k 
baisser relativement les prix de leurs produits , proporiionnellement 
d leur rationalisation . 
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Ou bien, au contraire, ils s’opposent a cette operation, et il ne 
leur reste plus qu’a conserver par devers eux le surplus de leur 
propre production, qu’ils devront consommer eux-memes. Mais 
cette derniere eventualite ne saurait etre systematiquement appli- 
quee : l’on ne peut demander a un constructeur d’automobiles 
d’entasser des voitures de sa propre usine a titre d’enrichissement 
personnel. 

L’on retombe ainsi sur la premiere eventualite, et l’on voit que 
le marchandage est pris entre des limites determinees et qvCil con- 
duit a faire baisser les prix proportionnellement d la difference des 
taux de rationalisation des productions comparees , realisant ainsi 
Pune des conditions essentielles de l’equilibre dynamique, d’ail- 
leurs suffisante dans un monde purement econo mi que, c’est-a- 
dire n’ayant pas d’armature contractuelle issue du plan juridique. 

§ 4. — Le role paradoxal des stocks sur les prix. 

Ainsi qu’on le constate, la notion de stock introduit un terme 
additif au prix de revient. Dans ces conditions, la conviction 
tresrepandue quele stock entraine une baisse des prix cotes est 
paradoxale ; nous allons Pexaminer brievement. 

Consid£rons un monde tres « fluide», k Petat d’equilibre dyna- 
mique parfait. Imaginons que, grace a la concurrence, les produe- 
teurs ont des marges de benefices egales entre elles, et que le 
menu, parfaitement compose, est complfrtement absorbs sur la 
base des coefficients de troc resultant des equations generates. 

Introduisons pour Pune des commodites un changement subit 
dans la vitesse de sa production, par exemple une r^colte parti- 
culierement abondante, due a un « coefficient de conditions natu- 
relles » tres 61 eve. 

Les heureux agricult eurs, ignorant la forme des Equations de 
prix, n’admettront pas que le prix par unite de quantity chute, 
de maniere que le flux de valeur de leur production globale de- 
meure constant. 

La repercussion de cette attitude se fera sentir sous la forme 
d’un ralentissement de Pecoulement de leurs produits, volontaire- 
ment limite, de sorte que le flux de valeur qui leur parvient, — et 
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qui demeure bien egal a la constante determines d’autre part, — 
permet aux coefficients de trocs d’etre plus eleves que si la pro- 
duction entiere etait ecoulee a sa vitesse de formation. Par contre, 
il est vrai, un stock de marchandises invendues se formera, 

Ges quelques mots suffisent a montrer que loin d'Stre une cause 
de baisse de prix r le stockage est au contraire V element qui permet 
aux prix d’echange de demeurer au-dessus des prix de parite cor - 
respondant d Vetat d'equilibre. 

Il est vrai, dira-t-on, qu’un jour ou 1’ autre ces stocks donneront 
lieu k un surcroit de vente. A ce moment, tout se passera comme 
si la production reelle etait accrue des quantites sortant des 
stocks, et le prix tombera a un niveau inferieur a celui qui 
decoulerait du rapport des vitesses de production a Tinstant 
considere. Si done, 1’on veut retrouver, par la resolution des 
equations, le prix a un instant donne, il faut introduire la varia- 
tion des stocks avec un signe contraire a celui de la production. 

Loin d’entrer comme un correctif d’abaissement du prix, 
Paccroissement du stock intervient comme un correctif de hausse, 
e’est-a-dire de ralentissement de la vitesse de production. 

Nous verrons dans la suite de cette etude que la formation de 
stocks peut decouler de deux ordres de phenomenes a echelles tres 
differentes : 

1° une dispersion des coefficients d’ophelimite relatifs aux 
rations formant le menu, qui conduit a preferer une production 
a une autre, et qu’une simple migratidn de producteurs suffit 
k rectifier. Dans ce cas, le pouvoir d’ achat est simplement 
detourne d’une production au profit d’une autre qui se trouve 
ainsi en mesure d’accueillir la concurrence immigrante. Le 
malaise ne resulte que de la necessite des demenagements, fort 
limites en nombre si les bureaux d’orientation professionnelle 
remplissent leur office ; 

2° un phenomene general, decoulant de ce fait que le flux de 
pouvoir d’achat resultant de Pensemble des factures est infe- 
rieur au pouvoir d’achat consacre par la collectivite a l’achat 
des marchandises et des services. 
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Dans ce second cas, que nous aurons Poccasion d’etudier lon- 
guement plus loin, le stockage paraitra necessaire, non par le 
fait de recoltes surabondantes, mais par une penurie de pouvoir 
d’ achat de la consommation. Pour atteindre les prix d’une com- 
modite dans ce second cas,il sera necessaire de se reporter au me- 
canisme de la karyokinese des richesses, en vertu duquel une 
variation des quantites produites entraine un changement dans le 
classement de Pordre des utilites : les commodites de luxe souf- 
frent plus que les commodites de premiere necessity. L’etat d’equi- 
libre, defini par le fait qu’on prefere accroitre P ensemble des 
rations plutot que Pune d’entre elles, n’est plus satisfait, et, du 
reclassement dans Pordre des utilites, decoulent soit des pertes 
considerables pour les producteurs dont les services ne sont pas 
indispensables, soit des exercices blancs ou meme legerement 
beneficiaires, pour ceux au contraire dont les services sont demeu- 
res necessaires. 

Nous verrons plus tard que, connaissant le residu negatif ou 
positif qu’il y a lieu d’ajouter au flux total de pouvoir d’achat, 
Ton en tire le taux de baisse ou de hausse qui en resulte pour 
Pensemble du modele. II est des lors relativement aise de cons- 
truire une courbe variant comme celle de Pindice general des prix 
de la nation consideree, par rapport a laquelle la courbe des prix 
des commodites particulieres s’ecartera plus ou moms selon les 
chasses-croises qui s’opereront dans Pordre des utilites* 

§ 5. — Les progres techniques. 

De Petude de la notion de rationalisation, se d6gage une con- 
clusion d’une extreme importance, que nous ne saurions assez 
souligner. 

Le progres technique porte en lui une double consequence . 

D’une part, en accelerant la production d’objets dont la satiete 
fait enrayer la vente, le progres technique cree un enrichis- 
sement de la collectivite, accompagne d’un chdmage qui en 
compense Peffet. 

Mais, d’autre part, le remede est a cot6 du manque k gagner 
puisque le meme progres engendre des besoins noweaux par le 



LE DOMA.INE DE l’eCONOMIE PURE 


115 


mecanisme de karvokinese que nous avons decrit, et qu’il 
devient possible de les satisfaire. Ainsi pourront naitre des 
rations que l’humanite ne songeait me me pas a consommer, telles 
que les « rations de vacances », les tonnes kilometriques transpor- 
tees a grande vitesse, les courses en metro, en taxi, le cinema, 
la radio, etc... Rappelons a ce propos un exemple typique. En 
1907, l’invention des metiers a tisser libere une main-d’oeuvre 
considerable qui fut bientot completement absorbee gr&ce a 
Pmdu$trie naissante de l’automobile. 

Un effet tres general de P acceleration, c’est P exode rural , permis 
grace a la rationalisation de P agriculture moins negligeable qu’on 
le pense parfois (cf. Les rendements en ble a l’hectare depuis un 
siecle, realises avec une main-d’oeuvre decroissante). Neanmoins, 
passer Phiver en sciant du bois a la main ou en reparant le 
ehaume de son toit est une maniere de « tuer le temps », de gacher 
son flux de valeur, qui se traduit par une rarefaction de l’ensemble 
des rations, en consequence par de la « vie chere ». 

II faut a cette faible acceleration opposer celle du developpe- 
ment industriel, source de notre confort : travaux d’art, moyens 
de transports, energie electrique a domicile, etc... grace auxquels 
chacun peut augmenter les rations qu’il prefere, fussent-elles de 
pure meditation. 

Les creations de nouvelles affaires devraient etre assez rares. 
Elies sont trop nombreuses parce que contre-partie de faillites. 
Les nouvelles productions, dites de luxe, doivent commencer pe- 
titement et se developper avec la rationalisation ; faute de cette 
prudence, on introduit des discontinuites. On fait intervenir 
Pendettement qui mobilise des richesses trop massivement. 

Accuser Id progres technique de provoquer le chomage, en ne 
voyant pas l’autre face du probleme, V augmentation des rations , 
seule richesse de l’humanitd, est une absurdite. II est curieux qu’il 
puisse se trouver des auteurs pour soutenir le paradoxe de la sur- 
production « generale ». II est vrai, dira-t-on, que tout se passe 
parfois comme s’il y avait « trop de tout ». Nous montrerons plus 
loin par quel mecanisme les echanges se bloquent et engendrent 
ce symptome curieux. II est a souhaiter que lorsqu’on Paura 
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pleinement reconnu, on saura s’en prendre au mal, et non pins 
aux elements les meilleurs de Fhumanite. 

§ 6. — Plurimetallisme. . 

Le plurimetallisme propose par quelques economistes pour 
conjurer les crises generates est completement inutile, tout au 
moins dans un monde sans contrats. 

Dans un cas simplifie, le prix de parite n’est pas autre chose que 
le rapport de la vitesse de production de cette commodity a la vitesse 
de la production de Vor . Ce sont ces vitesses relatives de production 
qui seules importent. Supposons que nous voulions exprimer les 
prix en fonction de deux productions : For et Fargent par exam- 
ple. Mathematiquement, rien n’est plus simple, et Fon pourrait 
etablir un nouveau systeme de coefficients-prix. Sur chaque mer- 
chandise, on accrochera une etiquette, et cette etiquette pourra 
porter deux coefficients, Fun mesurant la vitesse de production 
par rapport a For, et Fautre donnant une combinaison des vi- 
tesses de production par rapport a For et k Fargent. Qu’aurions- 
nous gagne ? Un simple changement de nomenclature, qui ne 
pourra pas avoir d’effets mat£riels sur les regimes de production 
et de consommation. Si on voulait tenter F experience, tout le 
monde s’apercevrait bientot que seuls les prix de Fun ou de 
Fautre des etalons importent, car seul Fun d’eux donne une 
mesure claire ; la dualite ne fait qu’embrouiller les choses. 

Nous reviendrons sur un autre aspect du bim&tallisme quand il 
s’agira de mondes avec. contraintes juridiques, c’est-a-dire usant 
de contrats . 

§ 7. — Premieres conclusions. 

Sans nous etendre davantage sur le mecanisme des prix dans 
un monde purement 6conomique, il est essentiel d’en retenir que 
chaque fois qu’il y a « desequilibre » (quantity) ou « disparity » 
(prix), il en resulte un inconvenient pour Fun des groupes de pro- 
ducteurs, mais un avantage pour V autre groupe. L’on ne peut done 
en conclure que tout le monde a la fois soit dans une mauvaise 
situation et qu’aucun des deux produits ne puisse plus s’echan- 
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ger. Que 1’un d’entre eux, surabondant, soit deprecie, c’est nor- 
mal, mais par definition 1’ autre voit son prix hausser dans nne 
mesure inversement proportionnelle, de sorte que le pouvoir 
d? achat de la collectivite est toujours egal d la valeur de sa production 
glob ale. 

Nous avons vu qu’il suffit d’un renversement de la migration 
pour retablir Pordre perturbe. Ces renversements se font avec 
des inerties tres differentes selon qu’il s’agit de commodites entre 
lesquelles le passage est plus ou moins facile. Par exemple, dans 
la mode, les producteurs adaptent instantanement leurs produits 
au gout du jour. 

11 est d’autres migrations qui exigent plus de temps. L’adapta- 
tion de la production de certaines denrees alimentaires de prove- 
nance agricole exige que Ton attende Fannee suivante pour reta- 
blir le desequilibre constate. 

Mais cette continuelle adaptation des producteurs, qui se fait 
selon des rythmes divers, engendre dans un monde en equilibre 
const-amment rompu, une readaptation incessante. 

L’on s’explique parfois la crise en essayant d’imaginer des 
phenomenes de resonance. L’explication qu’on en tire du blocage 
des echanges est peu vraisemblable. La probabilite pour que le 
monde tout entier soit pris dans une onde de resonance et voie se 
rompre Pequilibre de ses echanges, comme se rompt un pont au 
passage d’une troupe au pas cadence, semble singulierement 
faible. 

En tous cas, on ne con^oit pas qu’une telle onde puisse bloquer 
durablement les echanges, car & l’inverse d’un pont, la societe 
humaine forme une construction souple et vivante s’adaptant 
constamment et sans repit a toutes les vibrations perturbant le 
systeme. 

Nous allons done chercher une autre explication qui donne 
qualitativement et quantitativement la mesure du blocage avec 
celle d’autres effets, symptomes caracteristiques des variations 
de Pactivite economique, sans omettre le paradoxe de la crise du 
luxe en periode d’abondance et de la discontinuite dans Pexploi- 
tation des mines d’or. 
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Arretons-nous un instant pour relire un extrait d’une lettre 
adressee par Walras a Cournot, le 20 mai 1874 (1) : 

<c J’acheve en ee moment la Theorie de FEchange de plusieurs 
« marchandises entre elles. II y a dans ce cas un double equilibre 
« a etudier : 1° F equilibre des prix de marchandises, deux a deux 
« et 2° F equilibre general qui a lieu lorsque le prix de deux mar - 
« chandises quelconques , Vune en Vautre , est egal au rapport du 
<c prix de Vune et Vautre en une troisieme quelconque . Ce sont les 
« arbitrages qui amenent Fequilibre general, a supposer que le 
« premier equilibre existe seul. A cet etat d’ equilibre general qui 
« est l’etat d’equilibre definitif, on voit elairement la valeur 
« d’eehange apparaitre comme un des termes indetermines et 
« arbitraires desquels seulement la proportion est la meme que la 
« proportion commune et identique des raretes , c’est-a-dire inten- 
« sites des derniers besoins satisfaits chez tous les echangeurs et 
<( desquels, par consequent, les rapports seuls qui sont les prix 
<( egaux aux rapports des raretes de deux marchandises quel- 
« conques chez un porteur quelconque, sont susceptibles de rece- 
« voir une valeur numerique determinee. » 

Le souci de Fauteur est de determiner un prix dans Fhypothese 
ou les echangeurs ont une quantite diterminee de leurs produits a 
offrir. Si ce point de vue est peut-etre interessant lorsqu’il s’agit 
de supputer le prix d’une mati&re dont seuls les stocks sont don- 
nes, il n’en est pas de meme lorsqu’il s’agit de determiner le ni- 
veau d’un prix dans le cas ou la production varie et adapte cons- 
tamment les stocks, en vue de leur faire assurer simplement la 
continuite des echanges. On le voit, FEcole de Cournot, Wal- 
ras, Pareto ne se preoccupe pas assez du mecanisme de riajuste- 
ment des prix , 

La bifurcation est nette. D’une part, les hedonistes tentent de 


(1) Cf. Economical janvier 1930. 
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mesurer Pintensite d’un plaisir : mais P « ophelimometre » reste a 
inventer ; de F autre, FEcole rationnelle resoud un simple pro- 
bleme d’hydraulicien : P analyse d’un systeme de tubes de pro- 
duction debitant les uns dans les autres. 

Cependant, il apparait clairement que la theorie psychologique 
de la valeur, ou l’on fait abstraction des conditions techniques 
de la production, n’est qu’un cas particulier, ou plus exactement 
Tun des deux aspects de l’Economique rationnelle. C’est le ver- 
sant inaccessible directement (1). 

La theorie du prix fonction de la rarete est d’ailleurs parfois 
en defaut. Rappelons ici le symptome de discontinuity brusque 
qui a caracterise la crise actuelle. Nous nous sommes etonnes de 
voir, par exemple, les societes de mines d’or a meme d’exploiter 
subitement des placers a faible teneur devenus avantageux, 
ce qui permettait de garder les terrains plus riches en reserve 
pour le cas ou se produirait une nouvelle hausse des prix. Ce 
symptome montre clairement que tout se passe comme si For 
s’etait subitement valorise. Et cependant, les quantites de metal 
precieux dont le monde dispose deja, sont plus considerables 
qu’elles n’ont jamais ete. Elies atteignent un volume qui s’est 
accru sans cesse ces dernieres annees. Par quoi peut-on expliquer 
cet engouement ? Par un changement de desirabilite ? 

L’on ne saurait parler de mode en ce qui le concerne. En effet, 
il n’est pas question d’utiliser ce metal dans des produits dont 
Phumanite a tout & coup une envie irresistible. Au cohtraire, plus 
que jamais, l’or reste enferme dans des caves ou des coffre-forts, 
et l’on a perdu jusqu’a l’habitude d’en porter sur soi. 

De plus, on produit la monnaie — de For — comme toute 
autre marchandise, et si Fon en manquait constamment, son pou- 
voir liberatoire demeurerait eleve, de sorte que la main-d’oeuvre 
des mines d’or serait toujours demeuree avantagee, et par conse- 
quent abondante. 


(1) Sur l’autre versant, on peut situer la Statistique economique qui, 
elle aussi, n’embrasse que des cas particuliers du probleme general que 
pose la mesure de la valeur. 
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Cependant, si nous considerons la crise qui s’ est deroulee sous 
nos yeux, nous voyons qu’elle comporte un symptome etrange : 
Tout le monde a la fois parait appauvri beaucoup plus que les 
producteurs d’or ne sont enrichis : Si Ton considere l’ensemble des 
bilans, les pertes sont incomparablement plus fortes que les pro- 
fits, si bien que le mecanisme d’auto-regulation est grippe. Tout 
se passe comme si la production de la monnaie etait devenue 
subitement avantageuse, parce que tellement insuffisante qu’il fau- 
drait faire emigrer quelques millions de chomeurs vers les mines 
d’or — qui n’en occupent actuellement que quelques centaines de 
xnille — pour avoir la possibilite de donner, a tons ceux qui en 
desirent, du metal jaune contre leurs productions habituelles. 
Cette migration massive serait evidemment une solution lente. 
Cependant, les migrations des autres productions entre elles 
seraient inutiles, toutes etant desavantagees par rapport a la 
production del’or. 

Tout le monde a la fois semble subitement manquer de mon- 
naie, en eherchant a « vendre » sans « acheter », comme tout le 
monde se pr6cipiterait sur des appartements k louer si un cata- 
clysme avait brusquement detruit d’innombrables maisons... 

Que s’est-il done passe ? Comment se fait-il qu’il y ait un tel 
etat de desequilibre entre les capacites de production des mer- 
chandises diverses d’une part, et celle de la monnaie d’autre 
part ? Dans tout ce que nous avons dit jusqu’ici sur le m6canisme 
des prix, rien ne permet de comprendre une telle perturbation. 
Bien au contraire, il semble qu’elle devrait etre impossible. Cepen- 
dant, elle est. C’est un fait. II faut done qu’il y ait une incidence 
non encore examinee et qui vient malencontreusement pertur. 
ber les mecanismes de l’Economie pure. Nous sommes mainte- 
nant k pied d’oeuvre, et en mesure de l’isoler, en procedant 
methodiquement pour saisir la coupable. 
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INTERFERENCE AVEC LE DOMAINE 
JURIDIQUE 


CHAPITRE HUITISME 

Insuffisance de la loi des debouches de J.-B. Say. 


§ 1. — Le DOMAINE JURIDIQUE, LA NOTION DE CONTRAT 
ET l’axiomatique ECONOMIQUE. 

Nous avons vu dans la premiere partie de cet ouvrage que le 
domaine juridique ne ressortit pas a une axiomatique. Com- 
ment, des lors, esperer le reduire a un groupe economico- juri- 
dique, en Yue d’appliquer la logique aux raisonnements englo- 
bant les deux ordres de phenomenes ? 

lei, comme precedemment, nous ferons un progres si nous 
savons limiter nos ambitions. 

Sans pretendre a dominer tout le domaine nouveau, il nous 
suflit que le Juridique soit caracterise nettement en ce qui con- 
cerne ses incursions dans le monde economique. Qu’il ait, en 
outre, des aspects propres echappant a la logique, peu importe ; 
par exemple, la procedure ou le droit administratif codifient 
des regies de conduite. L’important, c’est que ces aspects 
etrangers ne changent pas les conclusions qui se degagent du 
caractere specifique par lequel le Juridique intervient dans le 
domaine economique. 

Or, il parait d6sormais possible d’isoler le substratum qui, 
Economique rationnelle 
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dans le domaine juridique, vient deborder sur Feconomique. 
En outre, il est possible de montrer que ce substratum est 
‘adaptable a Faxiomatique economique. 

En effet, c’est par la double notion de contrat et de contrainte , 
base des relations interhumaines, que le Juridique se fait 
sentir dans la plupart des mecanismes etudi£s, qu’il modifie au 
point meme d’en creer de nouveaux, analyses plus loin. Mais, 
des maintenant, suivons le fil conducteur de la pensee en pre- 
cisant que les controls — et les contraintes qui en decoulent — 
engendrent un flux de valeur positif a V instant ou on les conclut , 
et negatif lorsqu'on les denoue . Les contraintes constituent alors 
des sortes de valeurs negatives, ’des contre-forces, dont Fimage 
mecanique serait la resistance a la vitesse qu’opposent les wa- 
gons tires par la locomotive. D’une part, en effet, les individus 
produisent et livrent des valeurs qui s’equilibrent naturelle- 
ment entre elles, et d’autre part, ils s'engagent a produire. 
Nous analyserons plus loin Fequilibre de ces valeurs, issues de 
causes differentes, mais qui doivent rester homogenes. 

Pour l’instant, bornons-nous a repeter que Fexperience doit 
verifier Faxiomatique pour etablir son degre de verite, qui 
seule constitue un progres. Par consequent, Fobjet de cette 
troisieme partie sera d’etablir : 

1° que le Juridique et les autres phenomenes dits psycholo- 
giques qui troublent Fequilibre economique devraient 
§tre compatibles dans la mesure ou ils agissent, avec 
Faxiomatique economique ; 

2° que FEconomique rationnelle domine des lors le groupe 
entier dqs phenomenes qui provoquent les tendances 
dites cycliques. 

§ 2. — Conditions du bien-etre economique. 

Un phenomene incompatible avec la loi de J.-B. Sat. 

Avant d’aborder les perturbations qu’apporte parfois le jeu 
des lois juridiques a celui des lois economiques, precisons le but 
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implicite que se propose l’economiste lorsqu'il se demand© ce 
qui, en definitive, importe a une collectivity. 

V Economiste souhaitera que chacun jouisse des rations optima 
de commodites qu’il pent s’approprier, etant donne sa nature, 
son gout, son intelligence, son activite, son habilete, son outil- 
lage, ses habitudes, son milieu, etc... pour equilibrer ses avidites. 

Quelles sont les conditions necessaires et suffisantes pour 
atteindre a cette euphorie ? 

Que tous les producteurs produisent autant et aussi vite que 
le permettent leurs moyens ; par consequent qu’il n’y ait pas de 
chomage. 

Ensuite, que toute cette production soit echangee de maniere 
que chacun puisse former son « menu » prefere des diverses 
((rations)). 

Enfm, il faut que les quantites formant chaque ration soient 
optima, c’est-h-dire que les consommateurs d£sirent, en moyenne, , 
en augmenter V ensemble plutot que Vune quelconque Centre elles. 

Ces conditions constituent Pexpression de l’euphorie maxima 
d’un monde economique ; elles ne vont pas sans soulever une 
question tres grave. 

Un producteur peut-il se lancer, ainsi que le veut la premiere 
condition, tete baissee dans la fabrication ? 

Sans doute, pour qu’un individu continue a produire, puis a 
echanger sa production il faut et il suffit que son flux de val mr 
soit conservaiif , autrement dit que son prix de vente soit sinon 
superieur, du rnoins egal a son prix de revient. Une difference 
positive si minima soit-elle, serait une aubaine, alors qu’une 
difference negative, une perte, le conduirait a la catastrophe. 

Il faut , par consequent, que les acheteurs, aient un pouvoir 
d' achat suffisant 1 autrement dit quHls disposent par Unite de 
temps — exercice comp table — d'une valeur a depens er egale a la 
valeur produite qu'ils doivent acquerir. 

Ces deux sommes de valeurs — recette et depense — de- 
vraient, a l’etat d’equilibre des productions, etre egales. Or, 
precisement, et quelque paradoxal que cela puisse paraitre, 
elles ne le sont pas toujours ; ce sera justement l’objet de cette 
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troisieme partie, d’analyser le nouvel ordre de d^sequilibres en- 
gendres par les « fuites » juridico-economiques que n’ ay ait pas 
vaes J.-B. Say en enon^ant sa celebre hi des debouches : « Les 
produits s’achetent avec des produits », et suivant laquelle un 
engorgement general serait une hypothese absurde. II ne deyrait 
jamais y avoir de crises generales, mais uniquement des crises 
partielles, dues a la surabondance momentanee de tel ou tel 
produit aux depens de tel ou tel autre. 

Un quelconque consommateur utilise , en effet , toujours integra- 
lement son pouvoir d’ achat, meme s r il « fait des economies » et 
les thesaurise ; on pent dire simplement que ce dernier rationalise , 
et transforme ses surplus accumules en une commodity qui sert ou 
devra servir de monnaie , plutot qu’a la satisfaction d’un besoin 
entrainant 1’usage et la destruction de commodites que sa ra- 
tionalisation le dispense de consommer. 

Revoyons succinctement le raisonnement du celebre econo- 
miste. 

Le pouvoir d’achat ou de a troc » ne peut apparemment prove- 
nir, dans les conditions de Say, que de deux sources : une pro- 
duction fraiche ou une production ancienne devenue « patri- 
moine ». 

Or, l’une et 1’ autre ne procurent de pouvoir d’achat qu’a 
condition d’etre vendues et par consequent ne sauraient faire 
jaillir, le « residu » cherche ici. 

Nous nous comportons comme si nous etions tons produc - 
teurs , fut-ce & titre d’actionnaire, ou de creancier, d’un tiers 
directement producteur. Notre pouvoir d’achat resulte done 
bien de ce que nous vendons, ou de ce que quelqu’un vend 
pour nous. 

Mais, d’un autre cote, nous sommes aussi tons consomma- 
teurs. Ce que nous achetons, nous le payons done precisement 
avec ce que nous vendons. Dans ces conditions, il ne devrait y 
avoir quHdentite entre la valeur de notre pouvoir d'achat et la 
valeur de notre production , quels que soient les quantites echangees 
et les prix auxquels sont etablies les factures . II semblerait 
veritablement que J.-B. Say eut raison, et qu’une crise par 
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defaut de pouvoir d’achat fut impossible, la condition d'equi- 
libre necessaire au bien~etre maximum paraissant constamment 
satisfaite . 

Ce raisonnement est correct, sans aucun donte ; par suite, 
il doit exister un phenomene qui nous echappe encore, Nombre 
d’economistes classiques, constatant les lacunes de la loi de 
J.-B. Say, ont prefere trailer cette loi de « formule trop vague 
et trop evidente pour etre utilisable » plutot qu’essayer, par un 
examen penetrant, de voir si une incidence encore inconnue ne 
venait pas en troubler le jeu. 


§ 3. — Les symptomes du phenomene perturbatetjr. 

Rappelons d’abord les faits decisifs dont la loi des debouches 
ne peut rendre compte. En 1934, il y a trop de Me, en France et 
dans le monde, trop de charbon, trop de maisons, trop de lait... 
trop de tout. Serait-ce la faute des machines, des surequipe- 
ments, des inventeurs ? Cette hypothese n’expliquerait pas 
qu’il y ait aussi trop d* homines , chomeurs qui ne peuvent habi- 
ter ces maisons, se chauffer, manger ce ble, boire ce lait. 

Le Comite international de Secours aux malheureux a releve 
qu’en 1933, 2.400.000 individus sont morts de faim. En meme 
temps, d’apres les Statistiques officielles, on detruisait 1 million 
212.000 wagons de ble, 267.000 sacs de cafe, 2.560 tonnes de 
sucre, 124.000 wagons de riz et 20.450,000 kilos de viande. 
Des hommes manquaient subitement du pouvoir d achat neces- 
saire a Facquisition de tous ces biens de premiere necessite. 

Est-ce vraiment parce qu’il y a trop de tout que les humains 
a souffrent » de la crise ? C’est cet ironique paradoxe que les 
populations ne pardonnent pas au regime capitaliste. ^ait-on 
que pour equilibrer son pouvoir d’achat exterieur, 1’Allemagne 
institue le « cafe du dimanche », tandis qu’on en brule au 
Bresil, et qu’elle envoie du charbon aux Etats-Unis qui pro- 
duisent les memes qualites a meilleur compte ? 

Ces symptomes de la maladie dont nous allons chercher le 
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microbe, et qui, pour Pheure, nous vaut les therapeutiques extre- 
mistes qui feront r6trograder la civilisation, quelles explications 
nous en donne-t-on ? Le maohinisme serait-il coupable ? 

Nous verrons plus loin le role precis des accelerations de la 
production. II suffira ici de rappeler que le genie inventif de 
Tbomme s’est, au contraire, magnifi quem ent manifesto depuis 
des siecles, et que nous avons connu des periodes de « prospe- 
rity » non pas malgre, mais grace a lui. Pour saisir l’iniquite 
commise &?oet egard, il suffit de penser a Robinson dans son 
tie. Toutes les inventions dont il eut ete capable auraient-elles 
pu le faire mourir de faim devant ses greniers pleins, simplement 
parce qu’il aurait manqu6 de « pouvoir d’ achat » ? Evidemment 
pas. 11 y a autre chose . 

Ce n’est certainement pas non plus dans la « repartition » 
que nous trouverons Implication, puisque les « capitalistes » 
eux-memes sont appaums. En attendant, c’est etre ingrat que de 
s’en prendre au genie humain et a la generosite de la Nature, a 
qui, au contraire, nous devons tout. 

Ne voulant plus accuser le progres, la plupart des auteurs ont 
cru voir la cause de la crise dans le niveau trop bas des prix. Mais 
nous avons longuement montre que si Tun vend trop bon mar- 
che, un autre realise un profit egal a la perte du premier (1). La 
perte pour les producteurs ne signifie rien d’ autre que le profit 
pour les consommateurs. Et conime nous sommes tous consom- 
mateurs, une insuffisance collective du pouvoir d’achat ne peut 
etre attribute a de bas prix que par suite d’une erreur de calcul 
ou de langage. 

D’ailleurs cette theorie est en echee dans plusieurs cas indis- 
cutables. En 1927, 1928, 1929, les indices internationaux des 
prix enregistrent tous un niveau relativement bas par rapport 
a 1918-1919. Cependant, l’activite generate de cette epoque 
apparait aujourd’hui comme une apogee dans la premiere moitie 


(1) Nous verrons tout a Pheure le role precis joue par le niveau absolu 
des prix. 
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du xx e siecle, que d’aucuns pensent ne plus revoir avant line 
« longue periode ». Au demeurant, des la chute du dollar, les 
Etats-TJnis ont fait des efforts incroyables pour hausser leurs 
prix, tandis qu’en France, on jugeait preferable de les faire 
baisser. Enfin, il y a eu des periodes de prosperity notoires en 
regime de bas aussi bien que de hauts prix. Notre theorie devra 
expliquer ces particularites. 

Les 1 economistes, intuitivement detournes de ces hypotheses 
dont ils ont pressenti la faiblesse, pensent que le mond.e a perdu 
la « confiance ». G’est dans le mystere de notre psychisme qu’ils 
reculent le probleme. Mais qu’est-ce que la « confiance » ? 
Quelle definition operationnelle peut-on en donner ? Si, en soi, les 
chahgements de confiance ne modifient ni le milieu, ni son aspect 
comptable, qu’on n’en parle pas. Si les actes que dictent ces 
changements sont seuls interessants, alors qu’on ne parle pas 
d’autre chose. 

Est-ce par manque de confiance que des milliers d’individus 
se privent de ce dont ils ont envie ? Que signifie ce jargon ? 
La plupart des chomeurs ne demandent pas mieux que de pro- 
duire leur specialite pour l’echanger ensuite contre celle des 
autres producteurs. Or, quelque chose les en empeche. Est-ce un 
« manque de confiance » ? 

Cette explication est trop vague. Elle est d’ailleurs insoute- 
nable, et il suffit pour troquer sa production contre celle des 
autres, que les negociateurs couvrent leur prix de revient, ce 
qui, ipso facto , les met a meme de reconstituer precisement les 
elements de production formant ledit prix de revient, dans le- 
quel se trouve naturellement inclus le salaire du chef d’entre- 
prise et les rations meme des actionnaires qui pretent les instru- 
ments de travail. Le troc est done toujours desire , pour peu que 
les conditions n’en soient pas ruineuses. Est-ce le sourire d 5 un 
partenaire confiant qui aj outer a, dans la poche des deux con- 
tractants, le benefice qui les incitera a troquer sans marchander 
davantage ? Evidernment pas. Il faut quelque chose de plus 
concret. 
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§ 4. — Trois notions caracteristiques 

DE LA PERTURBATION. 

Nous avons dejik pressenti que F element perturbateur qul 
nous preoccupe devait etre de la nature d’une « fuite » de va- 
leur presentee par le systeme. Avant d’en faire une analyse plus 
serree, il est important de preciser quelques notions. 

Tout producteur-consommateur peut juger de son etat eco- 
nomique, par comparaison avec l’etat precedent, non seule- 
ment sous les deux aspects qui sont generalement confondus 
par le langage courant, et que nous avons examines en etudiant 
les cinemogrammes, mais encore sous un troisieme, d’une im- 
portance qui sera cap it ale, et que nous introduisons des main- 
tenant : le benefice ou la perte absolus. Nous avons ainsi les 
trois notions : 

a) Piichesse ou Pauvrete ; 

b) Benefice ou Perte relatij ; 

c ) Benefice ou Perte absolu . 

Alors que, comme nous F avons montre avec les cinemo- 
grammes, les deux premieres valeurs peuvent avoir toutes les 
grandeurs possibles sans qu’il en resulte les symptomes de 
crise ou de boom collectif, la troisieme, au contraire, ainsi que 
nous allons l’exposer, est deterrninante pour ces phenomenes. 

Avant d’attaquer ce sujet, resumons-nous. 

a) La richesse est . une fonction : 

des vitesses de production. Les peuples qui savent faire une 
paire de chaussures en deux heures sont plus « riches » 
que ceux qui mettent une demi-journee pour equarrir 
un . sabot ; 

du patrimoine. Les peuples qui sont dej A outilles pour pro- 
duire, outre leur subsist ance, des edifices, des routes, des 
livres, des laboratoires, sont plus « riches » que ceux qui 
parviennent k peine k entretenir leurs toits de chaume, 
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le fruit de leurs efforts etant absorbe par la production 
d’une maigre pitance. 

b) Le benefice relatif (ou compense) resulte d’un echange 
regie a un prix different du prix de parity. Le benefice de Fun 
est alors compense par la perte de Fautre. Pour le monde con- 
sidere, la somme algebrique des benefices et pertes relatifs est 
ainsi toujours nulle. 

c) Le benefice absolu (ou collectif), se distingue par contre des 
precedents en ce que la somme des termes benefices et pertes 
est, pour l’ensemble de la collectivite, differente de zero. Un 
certain nombre d’individus realisent des profits (ou des pertes) 
sans que les autres subissent la contre-partie de cette situation. 

G’est pour reussir a dresser une comptabilite collective dega- 
geant ce resultat etonnant, qu’il faudra introduire dans nos 
modeles jusqu’ici purement economiques, un pbenomene res- 
'sortissant au domaine Juridique,phenomene du genre de ceux 
que nous avons deja signales, et qui consiste a sHmposer un pro- 
gramme, puis a en penaliser les eearts. 



GHAPITRE NEUVlfiME 


La civilisation tente de violer le principe 
de la conservation de la valeur. 


§ 1. — Les pseudo-vale URS. 

II ne viendrait a personne I’idee de travailler pour detruire, 
tels les syndicats qui jettent des sacs entiers de cafe a la mer. 

Mais, il peut arriver qu’un litre de lait soit accidentellement 
renverse, autrement dit, qu’il n’y ait ni transformation de valeur, 
ni passage de valeur d’un individu k un autre, par consequent 
pas de consommation , et que la valeur soit neanmoins perdue. 
On devra consider er de phenomene comme tout a fait sin^ulier. 
En effet, il n’y a plus conservation reelle de la valeur , et si Pon 
generalisait, la vie serait bientot miserable. Dans tous ces cas, 
le comptable doit extourner la valeur perdue du compte de profits 
et pertes pour retrouver son compte , exactement comme le Physi- 
cien dont le calorimetre presente une fuite : s’il ne peut amelio- 
rer son appareil,il en tiendra compte dans son bilan energetique 
final. Mais il sera essentiel qu’il ne glisse pas a la legere sur cette 
fuite, et qu’il ne 1’attribue pas hativement a l’imperfection natu- 
relle de son instrument ou a de simples erreurs fortuites de visees, 
sinon il passerait a pieds joints sur 1’objet meme de ses re- 
cherches. 

Il est important dene pas confondre ces pertes avec les ((des- 
tructions normales » de richesse que provoque la consommation. 
Ces dernieres ne donnent pas lieu a extourne du compte P.P., 
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mais entrent dans le prix de revieni. Par exemple, le charbon 
brule a Fusine, a sa valeur recuperee dans le prix de vente. Les 
Mens detraits par consommation ne sont pas davantage en 
cause : ils ont procure une satisfaction et permis de bonder le 
circuit conservatif production-consommation. 

Mais, dans le bilan du monde, il se declenche parfois, au 
moment ou les affaires semblent marcher a merveille, des pro- 
ductions negatives enormes, bien qu’imperceptibles sans Faide 
de notre comptabilite precise. 

Si nous parvenions a les voir, nous aurions la revelation de ces 
orages invisibles qui s’accompagnent de symptomes des crises. 
Dominant Fextreme complication des facteurs enchevetres en 
mutuelle reaction les uns contre les autres, nous decouvririons 
la fuite de valeur que n’avaifc pu apercevoir J.-B. Say. 

Un flux de pseudo- valeur, dont Fimportance, lorsqu’on Faura 
comprise, apparaitra comme essentielle aux economistes, deferle 
en effet parfois sur le monde, apportant Feuphorie. Puis, ren- 
versant sa tendance, il entraine avec lui des radiations d’actifs, 
laissant des deficits, des faillites, du chomage, comme si un 
ouragan avait detruit des richesses inventoriees. Cette pseudo- 
vale ur, qui entre ou sort de nos comptes,ne sera rien moins que 

LE FACTEUR SPECIFTQUE DES IMPULSIONS ET DES FREINAGES DE 

l’activite ECONOMiQUE,puisque c’est elle qui s’ajoutera aux prix 
de revient, sous forme d’un profit ou d’uneperte collectifs, absolus. 

Tout se passe, au moment ou la source a un debit positif, comme 
si Fensemble des flux de valeur s’intensifiaient, enriclussant 
chacun, selon un mecanisme que nous analyserons. Par contre, 
avec le reflux, nous assistons a une disparition de valeur, et 
tout se passe comme si un cataclysme entrainait une production 
negative des richesses. 

Cette production negative ne consiste nullement en destruc- 
tion de biens physiques, que le travail a differencie du chaos. 
C’est d’une pseudo-valeur qu’il s’agit, dont on pourrait dire que 
le vehicule n 'existe pas encore . Nous allons examiner en quoi 
consiste ce fantome, dont les allees et venues troublent tant les 
echanges. 
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§ 2. — Notion de monnaie contractuelle. 

Notion de liquidite. 

II y a un moyen — etrange en verite — d’echapper au di- 
lemme que nous avons pose dans notre analyse du marchandage , 
et k la consequence de la lutte des prix qu’il implique. II con- 
siste k imaginer qu’un producteur retardataire consente k s’en- 
detter , autrement dit a escompter son avenir et & promettre , 
outre sa production, un surplus de valeur qu’il livrera ulterieu- 
rement a A. Ce dernier peut alors vendre au prix primitif son 
surplus du a la rationalisation. 

II faut pour cela non seulement que ledit retardataire ait 
tres envie de jouir des surplus produits par ses camarades, mais 
encore que sa promesse de payer ait pu etre acceptee directe- 
ment ou « mobilisee » par A. Si cette derniere operation est plus 
aisee et necessite moins d’energie ou de force de caractere que 
le refus des surplus tant qu’ils n’ont pas ete reincorpores — 
autrement dit, donnes pour rien — le retardataire se laissera 
tenter et signera une promesse . 

La promesse sera libellee en unites monetaires. Et, pour que ces 
bons de monnaie anticipee fassent tout a fait figure de monnaie 
reelle, les individus s’adressent k un banquier qui fera non seu- 
lement office de coffre-fort gardien de l’or des concitoyens, mais 
encore office de producteur de cette monnaie anticipee, le tout en 
vertu d’une charte de banque d? emission precisant le taux de la 
couverture (rapport de For a la somme des bons emis). Pour 
remuneration, il pretera la monnaie anticipee, billets de banque 
ou credits en comptes, moyennant une commission annuelle, le 
taux d'escompte (ou des avances). Les signes de monnaie antici- 
pee seront identiques a ceux delivres contre des lingots d’or ? 
si bien qu’on pourra les confondre. 

Dans ces conditions, ceux qui ont rationalise s’enrichiront des 
bons qu’ils considereront comme de veritables rations de mon- 
naie ; ils pourront, dans leur comptabilite, ajouter a la, valeur 
des rations pergues contre leur production , un surplus ae valeur 



INTERFERENCE AVEC LE DOMAINE JURIDIQUE 133 

en monnaie-promesse exactement dans la proportion de leur ratio- 
nalisation. 

Dans la mesure on les individus accordent une egale valeur 
aux bons signes directement par les autres personnes, on pent 
dire que l’ensemble de tous les vehicules de promesses 

JOUENT LE POLE DE MONNAIE. 

Cependant, avec la notion de promesse de monnaie nait 
celle de « liquidites ». Sans « liquidites » les promesses ne pour- 
raient jamais etre tenues. 

II est commode, ici, d’introduire des expressions cheres au 
naturaliste, selon Vechelle a laquelle on considere un phenomene. 
Si un individu isole apporte quelques billets a la Banque cen- 
trale, il pourra exiger que cette derniere lui en donne integrale- 
ment la contre- valeur en metal precieux : c’est le phenomene 
microscopique . Si, par contre, la plupart des detenteurs de bil- 
lets s’entendaient entre eux pour demander simultanement le 
remboursement en or de ces coupures, la Banque ne pourrait 
faire face a ses engagements et ne donnerait qu’une fraction de 
la contre-valeur en metal selon le taux momentane de cou- 
verture : c’est le phenomene macroscopique . On peut done dire 
que microscopiquement, un billet vaut 100 % de la masse d’or 
qu’il represente, tandis qu’il n’en vaut macroscopiquement 
qu’une part proportionnelle au taux de couverture. 

L’on est ainsi conduit a distinguer diverses sortes de mon- 
naies : 

1° L’or, qui constitue la monnaie proprement dite. 

2° Les promesses de livrer de For, formulees par l’institut 
ayant le monopole de l’emission de la monnaie legale ; 
elles forment : ' 

a) la monnaie fiduciaire (denommee parfois « ma- 

nuelle) ; 

b) la monnaie scripturale legale. 

3° Les promesses de livrer une quantite determinee des mon- 
naies susdites, lorsqu’ elles sont faites par une banque 
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sous la forme de « credits en compte », constituent la 
monnaie scripturale ordinaire . 

4° Les promesses de livrer une quantite determinee des mon- 
naies susdites, lorsqu’elles sont faites de toute autre 
fagon : par emission d’obligations, ou d’effets de com- 
merce, avec gage, par hypotheque, etc... Elies ferment 
autant de monnaies ayant chacune le nom du contrat 
qui en certifie Pexistence. 

L ’ensemble de ces promesses forme la monnaie contractuelle 
du monde considere, et le tout, la monnaie total?. 

Chacune des trois premieres categories joue le role de liqui- 
dity par rapport aux suivantes, comme si elle constituait une 
monnaie reelle, par opposition aux promesses que 1’on consi- 
dere. 

II y a la un complexe que seule la theorie mathematique per- 
met de garder precis dans les raisonnements. Elle montre que 
toute unite monetaire revet deux formes essentielles : 

a) la forme cinetique ; 

b) la forme potentielle ; 

la premiere lorsqu’elle sert aux echanges, la seconde lorsqu’elle 
s’incorpore a une masse ayant le caractere d’un compte de de- 
pot (obligations, hypotheques, etc...). La distinction sera d’im- 
portance essentielle dans la theorie mathematique. 

L’on verra que, dans le role cinetique, les variations de la 
masse de monnaie en jeu n’ont qu’une importance negligeable, 
n’agissant que sur les coutumes de paiement. La vitesse de la 
circulation de la monnaie apparait ainsi comme un phenomena 
tout a fait secondaire. Au contraire, dans son role potential, les 
accroissements des quantites, meme si elles sont destinees k 
l’immobilite parce que les echanges se font par clearing, auront 
les dimensions d’un benefice absolij realise par la collectivity. 
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§ 3 . — Le role du Temps, la Comptabilite 
et l’Irreversibilite de l’endettement. 

Au moment ou elle est acceptee, une promes&e agit comme un 
flux positif de valeur injectee dans le circuit. Au moment ou 
elle est tenue, son amortissement agit comme un flux negatif. 

Pour rendre plus intelligible le mecanisme qui engendre ainsi 
des residus de pouvoir d’achat, il convient d’insister sur le role 
essentiel que joue le temps dans les phenomenes economiques. 

Le role de ce facteur est le meme a toutes les echelles de 
mondes. Un travail fait en deux heures coute plus cher qu’un 
autre execute par le meme individu en une heure. La compta- 
bilit6 repartit les operations en tranches de temps — exercices 
comptables — chaque exercice doit etre un tout complet dans 
lequel le total des recettes atteint le total des depenses. 

Or, promettre, c’est introduire dans un exercice ce qui devrait 
se trouver dans un autre : c’est tenter de gagner du temps. En 
realite, c’est en perdre, puisque c’est produire moins de valeur 
que l’on n’en consomme. 

Dans ces conditions, Ton doit se demander comment fait un 
producteur retardataire, endette, pour rattraper le temps perdu. 
A 1’echelle macroscopique, nous allons voir que c’est impossible. 

Nous avons expose ce qui se passe au cours d’un exercice 
durant lequel les rationalisateurs sont amenes, sous Feffet du 
marchandage, a baisser leurs prix jusqu’a donner pour rien le 
fruit de leur rationalisation. Ceux-la voulaient gagner du temps, 
mais sans succes. Nous avons vu egalement comment ils par- 
viennent cependant a monnayer une partie de leurs surplus, grace 
a l’endettement des retardataires. Pour renflouer ces derniers, et 
tout ramener dans 1’ordre, il faudrait done amener les rationa- 
lisateurs a faire cadeau, non seulement de leurs surplus , mais 
encore d’une fraction du principal — ce qui est exclu, puisque 
alors il y aurait avantage pour eux a changer de metier et k 
concurrencer ceux dont la production devrait s’ecouler k un 
prix surmajore, ce qui amenerait un excedent de cette produc- 



136 l’economique ratiqnnelxe 

tion, et par consequent une chute de son prix au lieu de la hausse 
dont nous avons besom. 

II faudrait done que les retardataires rationalisent a leur tour, 
et plus que leurs concitoyens, ce qui est bien difficile, puisque 
les vitesses de production sont des facteurs ne dependant pas 
de la fantaisie humaine, mais seulement du degre des progres 
techniques auxquels on est arrive. Tout le monde va aussi vite 
que possible, e’est-a-dire abaisse son prix de revient autant que 
faire se peut. Or, il est des productions difficiles a accelerer, ou 
meme a empecher de ralentir, comnxe celles qui sont soumises 
a la Loi du rendement decroissant Si, pratiquement, Pinterver- 
sion des facteurs deceleration apparait ainsi comme quasi- 
impossible, il faut en conclure que Pendettement global est un 
etat « irreversible ». 

Nous venons de voir qu’il est certaines productions impos- 
sibles k accelerer, parce que tombant sous le coup de la loi du 
rendement deeroissant, telles les mines d’or, qu’il faut exploiter 
k des profondeurs croissantes ou a des teneurs de plus en plus 
pauvres. Les productions agricoles ne suivent pas non plus les 
accelerations de l’industrie mecanique. Les differences tendent 
ainsi, non seulement a ne pas s’intervertir, mais encore a s’ac- 
centuer. 

Enfin, et meme si les debiteurs pouvaient devenir a certains 
egards, creanciers de quelqu’un, ils n’effectueraient pas de com- 
pensations entre leurs dettes et leurs creances a differents ter- 
mes, mais regleraient chacun des postes a son echeance par un 
encaissement ou un paiement. Ainsi, le milieu se sature d’en- 
dettement, comme le prouve le modele mathematique. 

En resume, lorsque les producteurs continuent a rationaliser 
a des taux identiques a ceux de l’exercice precedent (etat de 
regime), Pon voit sans peine qu’un retardataire n’a pas davan- 
tage de surplus que dans un exercice precedent : il doit, par 
consequent, souscrire une nouvelle promesse de monnaie pour 
recevoir les supplements de ration produites a son intention ; 
il deviendra debiteur d’une valeur croissante. 

Mais cette cause de l’accroissement de Pendettement n’est 
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pas la seule. 11 s’en ajoute une autre plus grave, parce qu’ im- 
possible a compenser, meme par des chasses-croises difficiles. 

§ 4. — La loi d’accroissement 

DE LA MONNAIE CONTRACTUELLE. 

Si Pendettement est productif dHnterets , il faudra Paccroitre 
d’un montant superieur a celui de ses interets, faute de quoi tout 
se passerait comme si ses souscripteurs-debiteurs en remboursaient 
une partie. 

Or, SI UN ENDETTEMENT FRAIS FORME UN POUVOIR D’ACHAT 
QUI S’AJOUTE A UN MARCHE, ET EN FACILITE LES ECHANGES, UN 
DESENDETTEMENT EST UN POUVOIR D’ACHAT QUI S’EN RETRANCHE. 
La valeur produite est alors INFERIEURE AU POUVOIR d’a- 
CHAT, ET LES ECHANGES NORMAUX SONT IMPOSSIBLES. 

Cette consequence de la theorie peut etre expliquee de la ma- 
niere suivante. A s’est endette de 100 le premier janvier, au 
taux de 5 %. Ce jour-1^., il a done depense 100 de plus qu’il n’a- 
vait produit, disposant d’un pouvoir d’achat pur, e’est-a-dire 
non consecutif a une vente. C’est Finjection positive de valeur; 
la journee est beneficiaire. Durant Pannee, les productions 
s’echangent sans modification de Pendettement. Or, le 31 de- 
cembre, A regoit un avis de son creancier lui annongant que la 
dette est devenue 105. Ramener la dette a 100 constitue un 
desendettement au meme titre que s’il avait ramene de 100 a 95 
une dette sans interets : Il faudra que A vende ce jour-la plus 
qu’il ne depense. C’est l’injection negative; la journee constitue 
un exercice deficitaire. 

Voyons le mecanisme de ce deficit. 

Imaginons qu’un beau jour, et pour une raison quelconque, 
le monde considere decide, non seulement de ne plus etablir 
de nouvelles promesses, mais meme de reduire le nombre de 
celles qui ont ete souscrites. Que va-t-il advenir ? 

Tout d’abord, au moment de la repartition des echanges, les 
producteurs rationalisateurs seront contraints de reincorporer 
les surplus aux rations principals qui reviennent aux retarda- 
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taires, autrement dit, il surviendra une baisse de prix qui ra- 
menera les commodites rationalisees a la parite. 

Mais cela ne suffira pas encore pour que puissent etre detruits 
les certificats de monnaie anticipee. En effet, le producteur 
retardataire ne pourra troquer sa production que si on lui donne 
non seulement ses rations et tous les surplus qui lui reviennent, 
mais encore si Von y ajoute le billet souscrit qu'il doit restituer 
d son banquier . Ceci revient a dire que le troc n’est compatible , 
lorsque la production de la monnaie scripturale est negative, que 
si les producteurs detenteurs des avoirs de monnaie consentent a 
vendre en-dessous de leurs prix de revient 

§ 5. — COMPTABILISATION 

d’une production negative quelconque. 

Precisons par un exemple le mecanisme de la « production 
negative ». 

Imaginons tout d’abord deux hommes seuls dans une ile, 
Robinson et Vendredi, echangeant periodiquement leur pro- 
duction pour diversifier leurs menus respectifs. 

Admettons, par exemple, que la parite des valeurs les ait con- 
duits k troquer un sac de ble contre un regime de bananes ; 
un beau jour, au moment de partir, R renverse 1/3 de son sac 
de ble dans une riviere. Ce faisant, nous dirons qu’il a produit 
negativement 1/3 de sac. II tombe sous le sens que s’il se rend k 
la rencontre de V, celui-ci ne voudra pas lui donner son regime 
de bananes contre 2/3 de sac de ble. II lui opposera que s’il allait 
glaner lui-meme, il en trouverait dans le temps qu’il a employe 
k cueillir un regime de bananes, une quantite plus importante 
que celle qu’on lui apporte, et, dans ces conditions, croyant k 
une astuce de marchandage, il ref user a de faire le troc, puisque 
le quantum de valeur qu'il en retirerait serait inf6rieur a celui 
de sa propre production . 

V eehappant k la perte, c’est R qui doit en faire les frais. Il 
est pris dans un dilemne : renoncer aux bananes et s’appauvrir 
d’autant, ou rentrer chez lui, prelever quelques paillettes d’or 
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dans une reserve, et les ajouter aux 2/3 du sac de ble pour donner 
satisfaction a F. 

Un comptable, dans cette deuxieme eventuality dira que tout 
se passe comme si R avait vendu sa production de ble a un prix 
inferieur a son prix de revient. II a du compenser 1’ecart par un 
prelevement sur son patrimoine. Ce prelevement mesure sa 
perte. 

Nous avons suppose que la production negative de R est due 
k un accident ; V on voit, en effet, parfois, des tremblements de 
terre, ou autres cataclysmes, provoquer des productions nega- 
tives. Dans ces cas-la, Ia perte est comptabilisee quasi-instanta- 
nement, ou compensee par des prelevements sur les patrimoines 
des individus charitables qui secourent les sinistr6s et leur 
permettent de crediter leurs comptes de PP, comme s’ils avaient 
vendu. Personne ne confond V accident avec un deficit chronique 
d' exploitation. Chacun se remet done au travail, et les ruines sont 
rapidement oubliees. 

II n’en va pas de meme lorsqu’il s’agit de la. production nega- 
tive de la monnaie contractuelle. Dans ce cas, nul cataclysme 
n’apparait aux yeux, nulle masse economique ne disparait. 
Ceux qui possedent un avoir en Banque, ne peuvent par conse- 
quent concevoir qu’il puisse leur etre enleve. C’est cependant 
ce qui doit arriver, puisque l’on ne saurait diminuer un cote seul 
du bilan. Si les debiteurs souscripteurs de monnaie doivent s’exe- 
cuter, autrement dit si les bons en question doivent etre rem- 
bourses, e’est-a-dire detruits , cela comporte ipso facto une dimi- 
nution egale des avoirs de ceux qui sont erdditeurs. Comment 
parvenir k decider ces detenteurs a renoncer a leurs richesses ? 

II n’y a qu’un seul moyen. C’est, au fur et k mesure des li- 
vraisons de leur production, qu 'ils se trouvent en face de prix 
d'dchange inferieurs a leurs prix de revient , et qu’a 1’instar de R 
ils consentent a accompagner chaque kilo de marchandise d’un 
certain nombre d’unites monetaires deduites de la facture. Ces 
unites parviendront alors, au moyen d’6changes, jusqu’aux debi- 
teurs qui pourront, k ce terme, les rapporter au banquier ; ce 
dernier n’aura plus qu’a les comptabiliser, et tout rentrera 
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dans l’ordre puisque debiteurs et crediteurs yerront leurs soldes 
en comptes diminuer d’autant. 

Cette succession de consequences s’obtient en pratique par le 
fait seul que les debiteurs veulent vendre leurs surplus, mais 
non acheter ceux des voisins. Les prix baissent et les deficits 
d\ exploitation apparaissent sans qu’on puisse presager une ame- 
lioration. Le caractere des pertes n’a pas Paspect passager de 
Paccident, mais celui, chronique, d’une inhibition du milieu, 
d’une crise de « confiance ». 

Si, opposant une resistance legitime aux trocs a pertes, les 
producteurs refusent le marche, il en resultera, d’une part, un 
arret des echanges, puisque dans ce cas les debiteurs ne pourraient 
materiellement pas acheter , et, d’autre part, des iaillites des debi- 
teurs impuissants a se liberer. 

Dans la pratique, on peut observer, allant de pair, les trois 
ordres d’inconvenients du desendettement : 

1° Les echanges sont bloques, ce qui entraine les entreprises 
de production a chomer, les debiteurs ne pouvant plus rien ache- 
ter. 

2° Les faillites des debiteurs qui, n’ayant pas regu la monnaie, 
ne peuvent la restituer, font baisser les prix d’echange au- 
dessous des prix de revient (peu importe le niveau absolu), ce 
qui commence & diminuer, malgre leur volonte, les comptes 
crediteurs des producteurs qui auraient du vendre a perte. 

3° Enfin, la plupart des debiteurs etant devenus insolvables 
aux yeux des banques, du fait de la baisse des prix et, partant, 
de Fevanouissement des « surplus », ces institutions se trouvent 
elles-memes en difSculte et contraintes d’annoncer aux derniers 
crediteurs recalcitrants, qu’ils sont depouilles de force... le 
bilan tout entier de ces banquiers s’evanouissant par voie de 
faillite. 

Le blocage cesse avec la fin de la production negative des pro- 
messes, et les echanges reprennent sans que personne n’ait ni vu 
ni entendu Forage qui a bouleverse le monde. 
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§ 6. — Le circuit deb « pouvoirs d’achat », 

Essayons cTapercevoir le residu qui forme tantot un profit, 
tantot une perte, non plus dans le temps, mais dans Tespace, 
e’est-a-dire dans un circuit instantane de plusieurs personnes . 

Imaginons que la premiere desire vendre sa voiture. Un 
garagiste serait dispose a l’acheter, s’il pouvait vendre a son 
tour une autre unite, par exemple une camionnette. Nousrnd- 
mettrons, en effet, que son « pouvoir d’ achat » est entierement 
absorbe par son stock. Or, le vendeur conn ait precisement un 
acheteur de camionnette qui detient ainsi la clef de la situation. 
Si 1’acbeteur de la camionnette exige un prix tres bas, le 
garagiste exigera du premier vendeur qu’il baisse le prix de la 
voiture. Si, par surcroit, P acheteur de la camionnette emet la 
pretention de n’acheter, lui aussi, qu’a la maniere du garagiste, 
c’est-a-dire apres avoir egalement vendu une autre machine, il 
faudra que Ton cherche encore un autre acquereur... jusqu’a ce 
qu’enfin il s’en trouve un qui permette de « fermer le circuit ». 

II faut, pour cela, que le dernier acquereur ayant, lui aussi, 
Penvie legitime de vendre quelque chose, vende quelque chose 
convenant an premier indwidu qui desirait vendre sa voiture. Des 
lors, le circuit peut reellement se fermer, tout le monde peut 
meme hausser son prix de vente, puisque cela n’empechera pas 
de compenser les factures entre elles. Mais il surgira une diffi- 
culte : pour « nouer les deux bouts », il faudra ramener au meme 
niveau la depense et la recette formant la soudure. Autrement dit, 
les benefices tendent k devenir uniformes, pour s’annuler entre 
eux (1). 


(1) Sans vonloir anticiper, disons tout de suite qu’en pratique, le raar- 

chandage n’est pas tout a fait aussi difficile : il y a en effet, grace aux 

producteurs d’or, quelques acheteurs qui ne vendent rien puisqu’ils paient 
avec leur production qui est deja de la monnaie. G 1 * * * 5 est grace k eux que 

tout le long des circuits, il pourra se deposer des parcelles de monnaie 

dans le fond des boisseaux, valeurs qui lubrifieront les echanges ou com- 
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Les chalnons des circuits sont faciles a trouver grace aux 
institutions group ees sous les noms de Bourses de commerce, 
de marches ; il ne reste plus qu’a marchander pour permettre 
aux transactions de se conclure. Mais il subsiste toujours la 
question du benefice, et le marchandage est penible puisque, 
si Von rtapporte pas de pouvoir d’ achat de Vexterieur du circuit, 
il faut que ces profits se compensent , faute de quoi — la recette 
de Tun etant formee de la depense de 1’ autre — il surgirait une 
solution de continuite qui enleverait son pouvoir d’ achat a Tun 
des maillons de la chaine ; le courant commercial, le flux de 
valeur, serait arr£te, et quelqu’un, quelque part, devrait mettre 
quelque chose « de sa poche », c’est-a-dire pris sur un autre 
exercice, anterieur (patrimoine) on posterieur (endettementl, 
pour lui permettre de passer, faute de pouvoir violer le principe 
de la conservation de la valeur. 

Ceci est vrai aussi bien dans le cas envisage du troc de patri- 
monies que dans celui beaucoup plus complique de l’echange de 
productions fraiches : l’algebre, — la comptabilite analytique, — 
permettent precisement d’en etablir la demonstration, delicate 
k formuler brievement en langage courant (1). 

Voulons-nous cependant faire passer le courant des affaires 
k grande vitesse ? 

« Ouvrons » le circuit n’importe ou, et appliquons une diffe- 
rence de potentiel entre ses deux extremites ; autrement dit, 
admettons qu’un acheteur n’exige pas, comme les autres, de 
vendre quelque chose, mais qu’il consents au contraire, a utiliser 
un pouvoir d? achat quHl detient par ailleurs. 


penseront les pertes de charge que forment les raarchandages. Cette 
somme est de l’ordre d’une vingtaine de francs Auriol par an et par tete 
d’individu civilise. 

(1) On pourrait penser que le circuit du garagiste est, en fait, tr6s loin 
de la realite et qu’il ne saurait donner une representation simple et 
complete d’un syst&me d’echanges realises librement dans la vie pra- 
tique. Nous pourrions montrer, au contraire, que tout syst^me d’echanges, 
si complex© soit-il, peut toujours etre decompose en un nombre fini de 
circuits fermes analogues au circuit du garagiste. 
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Des cet instant, meme si les prelevements successifs de profits 
ne se compensent pas, meme si chacun exige au passage un 
benefice qni majore le prix auquel il entend vendre, il n’est plus 
indispensable de niveler le circuit, et d’abaisser le point d’arri- 
vee au niveau du point de depart : le dernier acheteur paie trop 
cher, le premier vendeur vend trop bas, c’est entendu ; mais cela 
n’a plus d’importance : quelqu'un regie la difference avec un 
element qui rfest pas dans notre circuit . 

Fort bien. Mais, demandera-t-on, d’ou provient ce dernier 
pouvoir d’achat, sinon, precisement, de ce que chacun produit 
et vend ? Notre circuit du garagiste n’est-il pas simplement 
l’un des innombrables circuits resultant des echanges ? En 
derniere analyse, un pouvoir d’achat n’exige-t-il pas toujours 
une vente prealable ou simultanee ? Le marchandage qui evite 
les « pertes de niveau » n’est-il pas des lors toujours inevi- 
table ? 

Ce serait exact si l’on ne connaissait pas l’art de promettre. 
Aceomplir ce geste equivaut bien a creer un pouvoir d’acbat 
sans « contre-vente » correspondante ; autrement dit, le circuit 
n’est plus conservatif ; l’endettement permet d’ouvrir le circuit, 
et d’appliquer entre ses extremites une difference de niveau 
grace a laquelle le courant commercial, le flux de valeur, s’ecoule 
rapidement. Il y a une fissure dans les conduits, par laquelle est 
introduit ce quelque chose qui vient d’une anticipation ; c’est 
un phenomene symetrique a la fuite envisagee a propos du 
litre de lait renverse, mais il est du a ce que la comptabilisa- 
tion de 1’exercice est violee et comporte plus de mois de 
recettes que de mois de dep.enses. 

L’endettement, non applique suivant une certaine loi a V en- 
semble du modele, induit veritablement en erreur ; mais, quoi 
qu’il en soit, le montant de Vendettement represente un benefice 
absolu pour V ensemble des participants au circuit. 

Chacun a pu majorer son prix de vente, et encaisser ainsi plus 
qu’il n’a depense, grace k ce que le dernier acheteur a consenti 
a s’endetter. Or, celui-ci faisant figurer l’objet de son achat k 
l’actif de son bilan pour le prix paye ne considere pas avoir 
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« perdu ». Le gain des uns est done absolu, sans qu’il y ait perte 
correlative pour les autres. 

Cette absence de perte chez l’endette constitue le phenomene 
que les raisonnements verbaux n’avaient pu mettre en evidence. 
II est, certes, capital. 

§ 7. — Endettement et appauvrissement. 

Qu’est-ce au juste que s’endetter ? Pour completer notre 
examen, il est commode de distinguer entre la notion de « pro- 
duction fraiche », — qui a les dimensions d’un flux, — et celle de 
« patrimoine », — qui a les dimensions d’un stock. Si l’on pose 
qu’un patrimoine est forme d’une production fraiche apres troc 
et appropriation-repartition des rations produites, mais avant 
consommation-destruction de ces rations, l’on est conduit a penser 
que pour ecouler les productions fraiches indefiniment sans 
residu, il faut les acquerir par simple troc entre elles, sans avoir 
recours ni aux patrimoines ni a l’endettement. Le pouvoir 
d’achat de chaque producteur est ainsi fourni par sa propre 
production, et il 1’emploie k acquerir une egale valeur des pro- 
ducts de ses voisins. La « consommation » peut etre ensuite 
plus ou moins lente — selon qu’il s’agit d’aliments, vetements, 
maisons, > — l’accumulation de richesses qui se produit forme sim- 
plement de nouveaux patrimoines individuels ou collectifs. 
Ces patrimoines — qui peuvent d’ailleurs etre troques les uns 
contre les autres — p assent en regie generale aux mains de leurs 
detenteurs par voie d’heritage. Dans un modele, on peut suivre 
egalement sans peine des trocs de flux de valeur contre des 
valeurs statiques, la conclusion reste la meme : l’etat d’equi- 
libre dynamique du systeme exige que les flux de valeur puissent 
etre ramenes a une compensation sans residus. 

Ceci dit, lorsqu’un individu ne produit pas autant de valeur 
qu’il le desirerait et veut neanmoins se procurer plus de rations 
de productions fraiches, il est conduit, pour les obtenir, a re- 
mettre en paiement des parcelles de son patrimoine. Ce faisant, 
il appauvrit. Il apparait done une difference essentielle avec 
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l’endettement, dont nous avons vu, en effet, qu’il n’engendre 
pas d’appauvrissement, mais un benefice. 

C’est qu’une hypothese etait implicitement contenue dans 
notre raisonnement, k savoir que Vobjet acquis par endettement 
est porte aVactif du bilan de Vacquereur pour la valeur de Ven - 
dettemenL Ceci amene k etablir une distinction entre F endette- 
ment k la consommation et Fendettement a la production . Les 
consequences de chacun d’eux ne sont pas identiques, et il fau- 
dra en tenir compte dans le calcul des residus. Alors que, pour 
le second, il y a non seulement pouvoir d’achat mais encore 
benefice, pour le premier, il n’y a que pouvoir d’achat. Le bene- 
fice de Fun est en effet compense par Fappauvrissement de 
l’autre, le consommateur n’augmentant pas le patrimoine qui lui 
procurera les surplus de ration destines au service de sa dette. 

Le pouvoir d’achat lubrifie les echanges, au meme titre que 
la dilapidation des patrimoines, mais il n’agit pas sur le bene- 
fice absolu. Au contraire, nous verrons qu’il agit sur l’enrichisse- 
ment general — la productivite — du milieu, et, par voie de 
consequence, sur les taux de capitalisation, en modifiant le 
« pouvoir de souscription » du dit milieu. 

Bornons-nous ici k rappeler F existence des theories modernes 
des cycles basees sur le dephasage de la production des Mens 
durables et des biens de consommation. Nous touchons en effet 
aux phenomenes qui leur ont donne naissance. On comprendra 
plus loin pourquoi il est necessaire d’analyser le mecanisme 
de ces phenomenes et particulierement leur financement, au 
lieu de chercher a reconstituer leur « cycle ». 

Examinons encore une autre distinction. L’endettement 
equivaut a livrer une promesse de valeur , autrement dit une pro - 
duction sans prix de revient , a V instar d'une production fraiche. 
Cette pseudo-valeur intervient dans les echanges k la maniere 
de la valeur produite par les producteurs d’or, qui achetent 
sans vendre. 

Mais, par rapport a ces derniers, il y a une difference capitale. 
Les producteurs d’or ne peuvent continuer a extraire de For 
que s’ils produisent une valeur- journee au moins egale a la 
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valeur que leur coute la ration-journee qu’ils consomment — 
faute de quoi leurs echanges seraient bloques. Ceci limite rigou- 
reusement leur faculte d’« acheter sans vendre ». Au contraire, 
les limites k Fendettement sont beaucoup plus souples. L’endet- 
tement permet d’ acheter sans s’apereevoir que Ton depasse«ses 
moyens », meme lorsqu’on inscrit a son actif la contre-valeur 
acquise au prix majore paye, — mais qu’on n’aurait naturelle- 
ment pas pu accepter s’il avait fallu la regler par troc, et que 
Ton ne pourrait pas recuperer s’il fallait revendre. 

Secondement, Fendettement permet a quelqu’un de recevoir, 
outre la valeur afferent e aux rations qu’on lui remet en echange 
de celles qu’il livre, une partie de la « valeur d’endettement » 
contractee durant Fexereice considers 

Cette fraction conserve naturellement son habitacle et se pre- 
sente, par exemple, sous la forme d’effets de commerce ou de 
credits en compte. Mais, quelle que soit sa forme , elle fait ressortir 
un -profit pour celui qui regoit le titre de creance en sus des ra- 
tions de troc, tandis que Fendette compense son passif par une 
contre-partie k l’actif, — l’objet acquis contre Fendettement, — 
inscrit pour une somme egale a la valeur majoree . Ainsi, les mul- 
tiples petits profits preleves au passage par tous les ehainons, 
sont masques par le fait que les prix (devaluation de Vactif du 
bilan ne correspondent pas d la valeur de troc en regime d'equi - 
Hire sans endettement ; les prix sont surf aits. 

En resume, Fendettement joue un role veritablement primor- 
dial. 

Tant qu’il augmente, l’euphorie subsiste. En effet, la possi- 
bility de realiser un profit (sur le dos de Fendette qui ne voit pas 
sa perte), cree un stimulant aux echanges. 

Au contraire, si Fendettement demeure stationnaire, on 
retombe dans la necessity du marehandage, qui permet seul de 
boucler le circuit. Dans ce cas, c’est le desir de posseder la com- 
modity produite par le voisin , et non celui de « faire une affaire », 
qui doit provoquer le troc, et vaincre le frottement oppose aux 
echanges par le marehandage. 

Enfin, dans la troisieme alternative, si V endettement diminue , 
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les echanges sont irremediablement bloques , puisque entre le « pre- 
mier vendeur » et le « dernier acheteur » il y aun defaut de pouvoir 
d 1 achat que personne ne comble . 

§ 8. — Le niveau absolu des prix dans un monde 

A ENDETTEMENT. Le ROLE FONDAMENTAL 
DES PRODUCTEURS d’0R. 

En ce qui concerne le circuit de notre garagiste, on congoit que 
toutes les factures soient, par exemple, majorees de 10%, ou 
meme doublees, ou bien encore libellees en dollars ou en £, sans 
que rien ne s’oppose a une compensation parfaite, sans que per- 
sonne n’introduise rien dans le vase clos du circuit d’echange, ni 
ne s’endette. Les benefices absolus s’annulent entre eux, et il ne 
subsiste que des benefices relatifs. 

Mais tous les circuits ne sont pas dans ce cas. Il en est un, diffe- 
rent, qui joue le role de « fermoir ». Ce chainon est celui auquel 
participent les producteurs d’or. 

S’il est indifferent de changer les prix de deux commodites que 
Ton troque entre elles, il n’est pas possible de changer le prix de 
Tor, dont 1’unite de masse est precisement prise pour unite de 
valeur. Si Fon pouvait arbitrairement doubler tous les prix, les 
producteurs d’or seraient seuls dans Timpossibilite d’en faire 
autant, et, partant, verraient leur pouvoir d’ achat tomber de 
moitie. Dans ce cas, le circuit des echanges se bloquerait, meme 
s’il n’y avait pas desendettement, simplement parce qu’il y 
aurait une difference de niveau a remonter. La vente forcee des 
stocks ferait d’ailleurs retomber les prix artificiellement hausses, 
et tout rentrerait dans l’ordre. 

Au contraire, si le niveau general des prix tombe, le pouvoir 
d’achat des chercheurs d’or fait prime, de sorte qu’il laisse place 
a une legere «pente » eminemment favorable al’ecoulement du 
courant commercial. Les rations acquises par les producteurs 
d’or augmentent en outre d’ autant, et contribuent k deconges- 
tionner le marche ou reciproquement. 

Ainsi , ce sont les producteurs d'or qui forment le chainon determi - 
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nant le niveau absolu de la chalne entiere des prix . Par relais, 
l’etranger et le commerce avec l’exterieur en tiennent 
lieu : Le mecanisme des pentes , par rapport a ce niveau , agit 
imperturbablement , et il rfexiste pas de moyen de le ployer en 
dehors de Vendettement, lequel agit comme une production de mon~ 
naie reelle tant que les debiteurs sont tenus pour solvables . 

Entre les deux pentes contraires se place Tetat d’equilibre, 
que seules les equations peuvent exprimer d’une fa§on adequate. 
Nous retrouvons de la sorte, pour les prix pratiques a ee niveau- 
la, les prix de parite. C’est un regime de prix tels qu’aucun indi- 
vidu ne pent produire plus de valeur en se livrant a une production 
plutot qu’a une autre . 

Nous pouvons, apres ces precisions, definir un peu plus rigou- 
reusement les caracteres des deux sortes de prix. 

Les prix de parite sont des prix de revient majores d’un benefice 
represente par une ration d’or frais et une ration de promesses. 
Ces prix satisfont aux conditions generales d’equilibre de la pro- 
duction et de la consommation ; autrement dit, le menu est opti- 
mum, et, par consequent, absorbe sans residu, la capacite de 
cbaque production correspondent a la quantite relative desir6e 
pari’ ensemble des individus. Alors meme que ces prix ne sont pas 
connus, ils n’en existent pas moins, et correspondent, a chaque 
instant, a des chiffres bien determines. 

Les prix d'echange sont, au contraire, les prix realises sur les 
marches. Un prix d’echange est egal au prix de parite, majore ou 
diminue d’un terme : le gain ou la perte relatifs, limites par les 
« points » d’arbitrage compares aux prix de parite. La somme alge- 
brique de tous ces termes est nulle, la perte subie par un acheteur 
etant egale et de signe contraire au gain realise par le vendeur, et 
reciproquement. 

L’endettement frais intervient done comme une pseudo-pro- 
duction d’or, sans prix de revient ; tout se passe comme si la pro- 
duction de For 6tait concurrencee et se vendait a has prix : l’en- 
semble des trocs s’effectue sur des coefficients d^favorables a ses 
producteurs, si bien que seules les mines relativement riches peu- 
vent couvrir leurs frais. 
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Ce fait permet de soutenir que si Ton supprimait Fusage du cre- 
dit, la production de For augmenterait. Serait-ce souhaitable ? 
Peu importe de le savoir, puisque nous admettons que Fart de 
promettre est une donnee du probleme, tout comme F element 
humain. 

Mais il explique aussi la pseudo-disparite constatee dans un 
precedent exemple entre F ensemble des prix et le pouvoir libera- 
toire de For. Un manoeuvre de Ford touchait, en 1929, un mini- 
mum de $ 6,50 net par journee, alors qu’il n’aurait pas extrait 
cette masse brute dans les mines riches avec le meme travail. 
Cette disparity ri*a pu etre epaulee que par la production abusive 
de la monnaie scripturale , — vehicule naturel de l’endettement — 
monnaie dont la surabondance avait fait tomber le pouvoir libera - 
toire de Vor au-dessous de sa parite . 

II est done capital de se rappeler toujours que la liquidity reelle 
etant For, F emission des papiers-promesses doit se faire dans des 
limites telles que la production de ce metal ne soit pas dereglee. 
C’est elle seule qui determine le niveau absolu des parites des prix. 
Cette condition du maintien de la production de For sera satis- 
faite si le monde considere fait assurer cette production par 
un nombre d’individus ni trop grand ni trop faible, mais dans le 
rapport du nombre des producteurs d'or au nombre total des indivi - 
dus r attaches a Vor , fonction du taux de rationalisation. Le seul fait 
de maintenir ce rapport constant retablit le mecanisme reglant 
dans les mondes sans endettement, le volume global des rations 
d’or qui convient aux individus consideres et qui, fonction de leur 
gout, serait sans cela indeterminable. 

En outre, il faut considerer la masse endettement dans son 
ensemble, et se rappeler que les coefficients de liquidites doivent 
etre assez eleves pour qu’il soit possible de faire face aux 
engagements pris, meme lorsque les series de retraits depassent 
les moyennes coutumieres. 
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§ 9, — La notion de rendement 

ET LA PREMIERE LOI DE L’EQtHLIRRE BE l’ENDETTEMENT. 

L’idee de voir quelqu’un, par exemple PEtat, s’endetter systi - 
matiquement, peut des lors sembler souriante : un 16ger excitant 
des affaires ramfenerait Peuphorie, le pouvoir d’achat global de la 
collectivity devenant supyrieur a la valeur de la production — 
toujours considerye par unite de temps. 

Malheureusement, il faudrait que cet endettement fut constam- 
ment progressif y et c’est la que la mythode montre son point 
faible. 

En effet, P endettement ne se contracte pas gratuitement : il se paie 
au taux des interets , ce qui vient compliquer les choses. Un accrois- 
sement de Pendettement peut en effet revetir deux formes : 

1° Celle d’un « endettement frais » proprement dit. Elle donne 
d’une part, une creance a celui qui le consent, et d’autre part, 
un pouvoir d’achat k celui qui le contracte. 

2° Celle d’un accroissement de la dette par le simple jeu de 
Pinteret. Dans ce cas, la creance dytenue par le preteur augmente 
comme dans le cas precedent. Mais par contre, il ri*en resulte 
pas d ’ accroissement du pouvoir d ’ achat de Vendette. 

En vertu de Pintyret, la dette se trouve, apres chaque exercice 
comptable, accrue d’un certain montant. Or, regler ce montant 
revient exactement a amortir une dette contractee sans interet. 
Ceci reagit sur le circuit des eehanges exactement comme une 
diminution d’endettement. Etant donne que l’etat d’equilibre de 
Pendettement est celui dans lequel ce dernier n’ajoute ni ne 
retranche de pouvoir d’achat au marche de la production-con- 
sommation, l’on peut dire que P endettement est lui-meme en etat 
d^quilibre dynamique lorsquHl croit proportionnellement au taux 
auquel il est contracte . 

Pour engendrer Pexcitation dont nous parlions il y a un ins- 
tant, il faut done que Pendettement s’accroisse plus vite que son 
capital k interets composes. 

Les consequences qui decoulent de cette loi sont dramatiques. 
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§ 10 . — La notion de liquidite 

ET LA SECONDE LOI DE l’eqUILIBRE DE l’eNDETTEMENT. 

Etant donne que Fendettement contracts est exprimi en mon- 
naie, tout se passe, lorsqu’il augmente, comme si le stock de la 
mormaie lui-meme s’accroissait. En effet, Fendettement equivaut 
a une vente a decouvert de la monnaie formant « liquidite » par rap- 
port k celle que Fon engendre. Celui qui s’endette se met « a la 
baisse », comme s’il devait recevoir ces liquidites d’un stock invi- 
sible qui s’ajouterait a celui que Fon connait. Etant donne qu’une 
offre de monnaie, comme l’offre de toute autre merchandise, tend 
k faire baisser son coefficient d’echange, le pouvoir liber atoire des 
diverses formes de monnaie visees baisse. 

Mais il est d’autres consequences a Fendettement. N’en rete- 
nons qu’une. Celui-ci ne peut croitre sans que cela comporte des 
cc concretions » materielles. Qui parle de monnaie, sous-entend 
quelque chose de palpable. S’endetter n’est pas une simple opera- 
tion mentale, un jeu de l’esprit. Cela se produit par la signature 
de regus et par des « ecritures en compte ». Entre ces ecritures et 
les especes en caisse — ou les comptes en banques — se nouent des 
relations rigides. 

En effet, la notion d’endettement ne se congoit pas sans celle 
de « liquidites ». Un endettement implique que Fon recourt, a 
Finstant de l’echeance, aux « especes en caisse ». 

Par exemple, un petit commergant peut aisement vendre a cre- 
dit, mais ne peut cependant depasser son fonds de roulement. 
S’il veut continuer, et instituer la vente a temperament, il doit 
s’adresser a une entreprise specialisee qui, elle-meme, reunit des 
capitaux, puis recourt aux banques privees, si elle veut a son tour 
depasser ses moyens. L’accroissement de Fendettement qui. pour 
etre equilibre, doit etre croissant, fait ainsi songer aux Stavisky, 
condamnes a cette ineluctable fatalite de combiner des coups de 
plus en plus grands pour ne pas sombrer dans le deficit en cours. 

A leur tour, les banques ne peuvent indefiniment consentir de 
nouveaux credits, meme si les contre-parties de ces credits vien- 
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nent gonfler leurs comptes de depots. Le probleme pose par les 
liquidates surgit, a 1’instant ou les migrations de capitaux ne per- 
mettent plus aux clearings de se solder. 

Les banques ont alors le ehoix entre deux alternatives : se 
decongestionner en procedant a des emissions d’ obligations pour 
compte de leurs debiteurs, ou recourir a l’lnstitut d’ emission. 
Dans ce cas, cet Institut, lequel apparemment pourrait develop- 
per sa production de promesses (monnaies fidueiaire ou scriptu- 
rale) a Pinfini, voit du meme coup sa couverture baisser s’il se laisse 
aller a consentir les credits neeessaires. 

L’endettement apparait ainsi lie non seulement a la formation 
des prix mais aussi a celle des « liquidites ». Or, la premiere d? entre 
dies , Per, a un accroissement precisement subordonne au niveau des 
prix . 

L’on voit immediatement les nouvelles liaisons qui s’etablis- 
sent pour former ce que les electriciens appellent un circuit oscil- 
lant. 

§ 11. — Mecanisme de relaxation. 

En reduisant le mecanisme a deux categories de monnaie 
seulement, Tor et la monnaie contraetuelle in globo , Y on congoit 
que si,d’une part, Pendettement doit croitre au taux de son inte- 
ret, par exemple 6 %, pour ne pas retentir sur les pouvoirs 
d’achat ; et si, d’autre part, le stock d’or n’augmente qu’au taux 
de 2,8 % en raison du niveau des prix qui ne permet pas d’exploi- 
ter des filons moins riches, la divergence des deux courbes s’acce- 
lere au taux de 3,2 %. Autrement dit, la « couverture » en liqui- 
dites or baisse. 

Cette relation implique, entre autre, que Pendettement en- 
gendre une inflation de la monnaie contraetuelle qu’il faudrait 
constamment accroitre pour maintenir Petat d’euphorie. Or, 
Yendettement ne peut se developper durablement que s'il est etaye 
sur un accroissement proportionnel du stock de liquidite. Par con- 
sequent, si la production de monnaie artificielle est sufEsante 
pour faire face a Pendettement en expansion exageree, elle est 
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ipso facto fatalement excessive pour laisser a Tor un pouvoir libe- 
ratoire a sa parite de valeur. Dans ces conditions, la production 
de 1’or frais diminue en raison de la hausse des prix, et la couver - 
ture de monnaie artificielle baisse sous un double effet. 

L’endettement n’accuse plus Paccroissement exponentiel qui 
est sa loi, et le systeme economique se met en perte de vitesse. 
Au cours de sa chute, — blocage des echanges et baisse des prix, 
— la situation des mines d’or se retablit, et le phenomene de 
relaxation se dessine. 

* § 12. — Resume. 

Repetons que, pour faire apparaitre un benefice, il faut ajouter 
aux prix de revient un dernier terme representant ce benefice, 
c’est-a-dire une ration de monnaie ; or, ce terme depend, en der- 
niere analyse, de Y accroissement global de la masse de monnaie que 
possede la collectivite , en sorte que si P on veut que tout le monde a 
la fois puisse vendre avec benefice, il faut que V accroissement de 
eette masse soit egal a la somme de ces benefices, Les surplus de 
benefices factures s ’‘annulent ensuite entre eux , ne constituant 
qu'un echange compense de profits qui ne jouent aucun role, dans 
la collectivite, sur Pabondance des biens ; ils disparaissent au 
moment des clearing. 

Si done, par m alheur, V accroissement de la masse monetaire 
globale est negatif, il en decouleque les prix d 1 * * * 5 echange convenant k 
V ensemble des- trocs restent en moyenne necessairement inferieurs 
aux prix de revient , quelle que soit la monnaie dans laquelle on 
effectue les comptes et quel que soit le niveau general des prix (1). 
Des producteurs favorises peuvent continuer k realiser des bene- 
fices, mais la somme de tons les benefices est inferieure k celle 
des pertes puisque la solde est forcement negatif, comme l’ac- 
croissement monetaire. 


(1) Pour permettre au lecteur de mesurer le progr&s accompli par la 

pensee sur cette question du niveau absolu des prix, nous renvoyons & 

Pexpose de M. Ch. Rist : Doctrine relative a Paction de l’or sur les prix 

(1850-19S6), Revue d’Economie politique , 5, 1936. 
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C’est pr6cisement ce qui arrive parfois, et d^clanche Ie symp- 
tome caracteristique des crises. 

La perte subie alors par les producteurs compense la produc- 
tion negative, comme Paccroissement du stock monetaire com- 
pense leur enrichissement monetaire. Au lieu de subir cette perte 
de bonne grace, les producteurs refusent naturellement d’ajouter 
a chacun des kilogrammes de merchandises qu His continuent d 
produire les soultes de monnaie indispensables a combler le defaut 
de pouvoir d’achat des consommateurs : les echanges sont bio - 
qu6s. Tout se passe comme si le systeme avait une fuite. La 
pseudo-valeur que nous avons vu s’introduire avec l’endettement 
dans le circuit des pouvoirs d’achat s’en retourne, avec les pro- 
messes manquees, d’ou elle est venue, tel le songe du morphino- 
mane. Mais elle laisse des faillites parce que quelqu’un, quelque 
part, n’a pu tenir ses « engagements ». 


CHAPITRE DIXIEME 


Milieux sature et sursature d’endettement. 


§ 1. — Premier aperqt’ des bases be l’endettement. 

La premiere question qui revient a l’esprit est celle de savoir 
pourquoi Fendettement ne pourrait pas croitre toujours plus 
rapidement, et par cela meme, procurer constamment une pente 
favorable a F acceleration des echanges,necessites par la rationali- 
sation. Cela seul suffirait a maintenir une euphorie sans nuage... 

Pour montrer comment prend naissance 1’oscillation du sys- 
teme, rappelons que l’endettement, ou plus exactement Ie service 
de son annuite, repose sur le complexe suivant : 

a) le nombre d’orgrhomheures produit, 

b) le taux de rationalisation, 

c) le taux de variation des prix, 

d) le taux d’accroissemenl du stock d’or, 

e ) le stock d’or lui-meme, 

a) En ce qui concerne le nombre dCorgrhomheures — autre- 
ment dit la densite du flux de valeur produite par unite de temps 
et par unite de producteur — l’endettement etant une promesse 
de livrer une masse economique qui sera produite ulterieurement, 
la vitesse de production de cette commodite a Pinstant oil se fait, 
la promesse, joue un role essentiel. 
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b) Non moins capitale est V acceleration de cette production, 
■dont depend le paiement des interets promis. En effet, la notion 
de prix de parite, fonction de la « vitesse instantanee de produc- 
tion », implique que, pour continuer a produire il faille disposer de 
ioutes les rations qui entrent dans la production et forment son prix 
de revient . Si Ton veut distraire une partie de ces rations, on vue 
de les remettre sous forme d’interets a celui qui prete, il faut 
done se les procurer en accelerant la production, autrement dit 
en produisant, avec le meme prix de revient, un plus grand 
nombre de rations — dont Paccroissement, apparemment, ne 
coute rien. 

Or, nous avons vu que la parite de valeur etant liee & la vitesse 
instantanee de la production, le prix chute chaque fois que la vi- 
tesse s’est accrue, de sorte qaHl faut une acceleration continuelle 
pour payer des interets. 

Le taux de l’interet est ainsi etroitement lie , entre autres, au taux 
dela rationalisation. Celui-ci tend constamment a faire monter (1) 
celui-l& jusqu’a son propre niveau. 

En d’autres termes, un individu accelerant sa production 
pense legitimement realiser un enrichissement egal au surplus de 
commodites qu’il produit avec son precedent prix de revient. 
Pour accroitre ce profit, apparemment fonction du patrimoine a 
l 9 aide, duquel il Pa realise, emprunter une nouvelle tranche de 
patrimoine lui semble done normal s’il s’endette a moins cher que 
son taux de rationalisation probable : le profit demeurant plus ou 
moins proportionnel a la difference des taux, il croitrait comme le 
patrimoine-capital en jeu... 

Notre individu confond enrichissement et benefice. A la fin de 
Pexercice, Pendette dispose en effet d’un surplus de rations. Mais 
celles-ci ne peuvent etre vendues que si, d’autre part, un nouvel 
endette depense precisement le surcroit de pouvoir d? achat quHl vient 
d'emprunter. 

Ceci suppose deux conditions : d’une part, qu’il y ait de nou- 


{!) Voir sous d) sa limite inferieure. 
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veaux emprunteurs et, d’ autre part, qu’il y ait des preteurs pour 
les satisfaire. 

Or, des premiers, il y en a toujours lorsque la production pro- 
cure des profits. Au contraire, nous verrons que les seconds sont 
subordonnes au debit des « sources du pouvoir de souscription >u 
Lorsque toutes les conditions permettant au premier endette de 
vendre ses surplus sont satisfaites, les comptes de tous les indi~ 
vidus bouclent alors les uns grace aux autres, et le modele pent, 
maintenir son etat de regime. 

c) Supposons, cependant, que le taux de rationalisation sort, 
inferieur k celui de l’interet — ou bien que les prix baissent plus 
vite que ne l’implique le rythme de la rationalisation. L’endette 
n’aura pas trop de toute sa production pour « rentrer dans ses 
frais », et son surplus destine a un nouvel endette sera nul, si 
bien quHl devra souscrire lui-meme Vendettement frais qui lui per - 
mettra de respecter ses engagements . II ne pourrait, en effet, se 
« priver » pour vendre les rations formant les prix de revient, 
puisque ces rations n’auraient pas d’amateurs possibles ; toutes 
les repartitions sont en effet equilibrees entre elles, de sorte que 
les rations non acquises ne pourraient que former du stock ple- 
thorique. L’on voit que l’endettement destine k combler F « ar- 
riere » est une forme « malsaine », c’est-a-dire injustifiable indus- 
triellement, et que la cadence de Fendettement frais ne saurait se 
maintenir indefiniment si Faeceleration de tout le domaine n’est 
pas suf&sante. 

d) V accroissement du stock d'or est aussi un facteur essentiel 
de Fetat de regime, ne serait-ce que par les taux de liquidites 
necessaires qu’il faut maintenir. Or, son accroissement depend du 
rapport du nombre des mineurs-chercheurs d’or au nombre total 
des producteurs, dont les rythmes sont ainsi li£s. 

Mais cette production ne s’accroit pas necessairement au taux 
de rationalisation, ni meme au taux de l’interet accepte par les 
rationalisateurs-emprunteurs. Le taux qui peut ainsi etre regie 
forme un pole d’ attraction inferieur au taux instantane possible... 
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e) Enfin, le temps qui s’est ecoule depuis la formation du monde 
consid&re necessite que la masse du stock d’or ait une certain© 
grandeur. Si ce n’est pas le cas, et que des repartitions acciden- 
telles de For conduisent a ce que les peuples ne disposent pas d’un 
stock accumule satisfaisant a la relation entre le nombre d’ habi- 
tants, leur vitesse de production, leur taux de rationalisation et 
leur dge economique , c’est-a-dire le capital que represente Vendette- 
ment accumule , il en d ecoule que la « couverture » metallique de 
F ensemble des signes monetaires ne saurait etre a un taux qui 
puisse demeurer stable. 

§2. — Les notions de saturation et de sursaturation. 

La notion de solvabilite. 

Le criterium de l’insolvabilite. 

La notion de pression. 

Ceci dit, Pendettement d’un monde rationalisant peut-il etre 
nul ? 

On peut eoncevoir que les surplus de rations s’echangent sim- 
plement les uns contre les autres, comme s’echangeaient entre 
elles les rations principales, comme doivent se troquer entre eux 
les patrimoines. Les cbasses-croises ne modifient pas la necessite 
•de compenser finalement les ventes et les achats. 

L’endettement surgit lorsque : a) les non-rationalisateurs 
yeulent acquerir les surplus, auxquels ils n’ont pas « droit », 
mais qui, cependant, leur sont destines en vertu de l’etat de 
regime des menus, et, b) qu’ils n’entendent ni marchander (ce 
marchandage leur ferait allouer les surplus gratuitement), ni 
emigrer (concurrencer adapterait les facteurs de capacite : ce 
serait la consequence feergique d’un marchandage ay ant echoue, 
qui entraine la chute du prix considere). 

L’endettement apparait ainsi comme la consequence soit d’une 
inertie de la volonte, soit d’une inertie des migrations de metier 
a metier (migrations qui peuyent tres bien se faire par le seul flux 
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de la main-d’oeuvre jeune, professionnellement orientee pour 
e viter le chomage dans certaines branches, combing avec T acti- 
vity dans certaines autres). 

L’endettement au sein d’une nation atteint son point de satura- 
tion des que tons les producteurs a la fois sont endettes au point que 
le service de leur dette absorbe le flux de valeur que leur procure 
leur rationalisation. 

Dans ce cas, tout se passe comme si tous les habitants avaient 
eprouve, a un moment donne, Tetat d’inertie en raison duquel ils 
ont contracts une promesse a tenir durant Pexercice comptable 
suivant, reportee ensuite d’exercice en exercice. 

Comment un pared etat est-il possible ? 

Les dettes publiques ont conduit a cette saturation la plupart 
des collectivites en superposant a Tendettement prive un endet- 
tement social qui est la grande extravagance de notre civilisation. 
Le point de saturation a meme ete depasse par les achats effectues 
collectivement sur la base de prix trop elev6s. Tout s’ est passe 
comme si les producteurs avaient interpose entre eux un tiers 
acheteur, ignorant la valeur reelle du pouvoir d’achat qu’on lui 
conferait pour regler ses depenses. L’on a meme ainsi atteint un 
degre de sursaturation de Tendettement. 

Ce dernier etat implique que les achats ont ete faits dans un 
milieu sous « pression », contraint (par la guerre ou par un Gouver- 
nement despotique) a s’endetter pour obtenir a tout prix la pro- 
duction particuliere jugee desirable par l’emprunteur — qui 
n’avait cependant pas le courage de requisitionner, comme aurait 
pu le lui permettre le cas de force majeure. 

Le probleme pose par la grande crise consiste soit & conserver 
en etat d’equilibre dynamique un milieu sature sans s’imposer la 
necessite de maintenir Tetat de pression, soit de calculer les 
consequences des diverses solutions qui s’offrent pour rejoindre 
Tetat de regime stable en dehors duquel il n’est que booms et 
krachs. 

Pour les hommes d’Etat, les politiciens et les sociologues, il 
serait int^ressant de preciser en outre, les conditions permettant 
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d’elever la pression d’un milieu donne. Le resume de ces condi- 
tions formerait le « manuel du parfait dictateur ». Levant le grand 
nombre de combinaisons possibles, que seul le calcul pent esperer 
dominer, bornons-nous a considerer quelques schemas qui illus- 
treront la theorie, avant de tirer des conclusions numeriques sur 
un cas donne. 

Soit un circuit elementaire de trois individus : un creancier, son 
debiteur et un debiteur naissant. 

1° Milieu non sature et endettement frais proportionnel. — La 
debiteur s’acquitte des interets en vendant le fruit de sa ratio- 
nalisation a un troisieme individu qui s’endette pour l’acheter. 
Le debiteur remet le produit de sa vente k son creancier qui 
accroit d’autant son patrimoine de pouvoir d’achat differe, d’ou 
benefice absolu pour ce dernier. Les deux premiers individus bou~ 
clent, cep endant, sans profit ni perte, l’acheteur des rations dues 
a la rationalisation portant leur valeur a l’actif de son bilan, en 
contrepartie de son endettement inscrit au passif. Quant au debi- 
teur, il a pu faire face a ses engagements, et demeurer « solvable ». 
La collectivite est « enrichie », son rentier accroit son pouvoir 
d’achat comme croissent les rations disponibles. G’est Vequilibre 
dynamique , malgre la hausse des prix (hypothese d’un etalon mo* 
netaire k production acceleree). 

2° Milieu non sature et endettement frais insuffisant — Le 
debiteur a produit les surplus necessaires, mais il n’y a pas de nou- 
vel endette pour les lui acheter, de sorte’que s’il veut- vendre les 
quantites accrues, les prix baissent et l’ensemble de ses ventes 
lui permet tout juste de couvrir son prix de revient pour continuer 
a produire. Il doit done s’endetter lui-meme pour faire face a ses 
charges d’interets sans pouvoir donner a son banquier de justifi- 
cation « industrielle ». Il doit par consequent recourir au funding r 
criterium de 1’insolvabilite, en faisant augmenter sa dette des 
interets en retard. La collectivite, cette fois-ci, solde avec enri- 
chissement de rations, mais sans benefice absolu. En outre, le 
pouvoir d’achat des rentiers a augmente plus vite que la valeur 
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des rations produites. Nous dirons que les debiteurs commencent 
a devenir « insolvables ». 

3° Milieu satur& et endettement frais insuffisant . — Le debiteur 
a, comme precedemment, ses surplus a vendre, mais il n’y a tou- 
jours pas de nouvel endette spontane pour les lui acheter, a moins. 
que l’acbeteur representant la collectivite ne permette au milieu 
de se « sursaturer ». Dans Fbypotbese ou les prix ne baissent pas 
a un taux superieur a celui de la rationalisation (ou bien qu’a prix 
etal, on n’exige pas une qualite superieure & celle due au progres 
du dernier exercice), le debiteur parvient, en vendant tout, a recu- 
perer une valeur egale a celle que mesurent les rations entrant 
dans son prix de revient. Mais, par contre, il ne dispose plus, pour 
couvrir l’interet de sa dette, du surplus... 

Enfin, particularite du troisieme cas, le creancier ne consent 
pas a « consolider les interets » en les ajoutant purement et sim- 
plement k la dette ; il estime celle-ci deja « trop forte », parce qidil 
a deja fait cette meme consolidation une premiere fois, ce qui lui 
avait revele F « insolvabilite » naissante. 

Resultat : le debiteur est contraint de cc mettre du patrimoine 
sur le marche », ce qui Fappauvrit, et en outre, desequilibre la 
relation production-consommation en augmentant le taux de 
baisse des prix. Dans la mesure ou il ne peut pas faire les compen- 
sations sur lui-meme, il est mis en faillite , tandis que c’est le 
creancier qui comptabilise la perte. 

L’insolvabilite n’est pas toujours pressentie clairement des la 
premiere defection, le creancier pouvant croire qu’il s’agit d’un 
cas individuel « excusable ». La notion d’homme « renseigne » 
pourrait s’appliquer au representant d’un grand nombre de crean- 
ciers, qui voit, des les premieres defaillances, que F ensemble des. 
debiteurs est en cause. 

2 e cas, inverse : Dette normale et endettement frais exagerL — La 
collectivite s’endette surabondamment, de sorte que Fendette- 
ment augmente plus vite que le taux auquel il est contracts Les* 
nouveaux endettes permettent aux debiteurs precedents, en leur* 
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payant trop cher leur merchandise, de majorer leurs prix de 
vente, ce qui leur per met de monnayer leurs surplus, et leur pro- 
cure meme Fequivalent d’une rationalisation supplementaire 
dans le cas ou Fendettement augmente a un taux superieur a 
celui de la rationalisation. Mais alors, la dette globale augmente 
necessairement trop vite par rapport au taux d’accroissement du 
stock d’or, de sorte que la couverture tend d baisser. 

Lorsqu’il faudra faire remonter cette couverture, il faudra aussi 
declancher la crise. 

II est possible d’imaginer ce qu’il advient en supputant les fac- 
teurs en presence selon d’autres combinaisons. Bornons-nous a 
preciser le cas le plus voisin de nous, duquel decoulait la necessite 
ineluctable de devaluer, et sur lequel on ne pouvait insister avant 
Fevenement de septembre 1936. 


§ 3. — Exemples numeriques. 

Soit une population de 40 millions d’habitants rattaches a Feta- 
lon-or. Les producteurs, deux par familld de quatre personnes, 
produisent une valeur de 0,3 orgrhomheures, soit Fequivalent 
de 3 grammes d’or parjourneede dixheures et par producteur. 
La monnaie est definie par 17 francs le gramme, ce qui prepre- 
sente une valeur de 51 francs par jour, ou 15.300 francs par annee 
et par producteur, soit, pour la collectivite, 306 milliards-annee. 
Le taux de rationalisation moyen de longue duree (xix e sieele) 
etant de 3%, Fannuite « normale » en richesses supplementaires 
produites serait done de 9,18 milliards. Admettons que la mon- 
naie totale, e’est-a-dire Fendettement, croisse dans une propor- 
tion suffisante pour que cet accroissement puisse etre compta- 
bilise. 

Ceci dit, voyons maintenant Fautre pole qu’il s’agit d’equili- 
brer. 

Imaginons que le pays considere ait une dette globale de 
500 milliards, contractee a 5 %, representant par consequent une 
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annuite de 25 milliards. L’on voit immediatement qn’il y a un 
« deficit » de (25) — (9,18) = 15,82 milliards-annee. 

Pour sortir de difficulty, ce pays aurait le choix entre diverses 
alternatives : 

1° Faire passer le taux de rationalisation de 3 % a 8,3 %. C’est 
difficile, puisque le taux instantane est toujours aussi grand que 
le permettent le talent et les moyens des producteurs, et que, 
xnalgre cette bonne volonte, il ne depasse guere en moyenne 3 % 
Fan. II faudrait, en outre, que le milieu fut capable d’absorber 
cette production et put organiser des migrations rapides vers 
des inventions nouvelles pour eviter le chomage. 

2° Provoquer une hausse des prix qui procure Fequivalent de 
la deficience, et que cette hausse fut continuelle, pour etayer le 
service des emprunts couvrant le deficit. La disparity avec For 
rend ce moyen insoutenable a la longue, et d’autant plus difficile 
que les prix interieurs sont deja au-dessus des prix mondiaux. 

3° Faire intervenir des contraintes par une fiscalite frappant les 
creances et leurs revenus au profit des producteurs. Une telle 
contrainte est politiquement difficile a realiser. Si elle frappe les 
producteurs, nous verrons que Fon tombe dans le « troisieme 
cas » de la fiscalite (1), d’ou blocage. Si elle frappe les detenteurs 
de « pouvoir d’achat differe », c’est Fexperience Brtining qu’il faut 
reediter : on ne peut plus, dans ce cas, parler rigoureusement 
d’ <c equilibre », puisqu’une contrainte est necessaire pour com- 
penser les fuites de capitaux, et que la stabilite ne se retablit pas 
spontanement lorsque la contrainte flechit. 

3° Inciter les producteurs — collectivement ou isolement — a 
s’endetter sans justification industrielle. Cette alternative depend 
precisement de la « pression ». Elle suppose la presence d’ argu- 
ments que des hommes d’Etat peuvent faire admettre en invo- 
quant le patriotisme et en promettant que, dans Favenir, l’equi- 


(1) Gf. Chap. XI, § 4. 
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libre sera etaye sur des bases « saines ». Palliatif qui, par ailleursv 
ne retarde 1’ explosion que momentanement, puisqu’il faudrait 
que, pour 9 milliards d’endettement frais justifiable, il y en eut 

16 de realises « sous pression ». 

4° Changer instantanement la definition de Punite monetaire de 
fa$on que 3 grammes par jour representent non plus trois fois 

17 francs, mais, par exemple, trois fois 46,2.. soit 138 fr. 88 
par jour, qui, multiplies par 300 X 20 millions, egalent 833 mil- 
liards, dont 3 % forment precisement les 25 milliards de Pan- 
nuite a laquelle il s’agit de faire face. 

Ce serait une devaluation ne tenant pas compte des effets 
secondaires. En effet, Ton pourrait se contenter d’une devaluation 
tres inferieure a celle qui est prevue ci-dessus, grace a la conver- 
gence du facteur prix, lie a un accroissement relatif du taux de 
rationalisation. Il faudrait alors faire intervenir le temps pour 
rejoindre asymptotiquement Paxe de Pequilibre. 

L’on peut meme se contenter de moms encore, en tenant 
compte de la reevaluation du stock d’or, qui doit entrer en ligne 
de compte. Ce dernier permet : 

a) un amortissement de la dette ; 

b) une conversion du solde ramene a un taux bas, 3% ou 
meme 2,5 %. 

Dans ces conditions, une devaluation par exemple de 36,7 % 
permettrait : 

a) de ramener la dette de 500 milliards a 484 milliards grace 

aux 16,6 milliards d’or reevalues et procurant une recette 
au Tresor ; 

b) de ramener le taux de 5 a 3 %, en pro fit ant de la hausse des 

Rentes, due au rachat effectue a Paide du capital dispo- 
nible. Ceci ramenerait Pannuite de 25 a 14,52 milliards. 

c) de porter, par contre, la valeur produite de 306 a 418 mil- 

liards qui, rationalises a 3 %, etaieraient un endettement 
annuel dont la premiere annuite serait de 12,5 milliards, 
c’est-a-dire precisement suffisante pour permettre au 



INTERFERENCE AVEC LE DOMAINE JURIDIQUE 


165 


milieu de conserver son equilibre sans <c pression ». La 
hausse des prix ajouterait, si elle n’etait pas trop rapide, 
mais continue, par le taux artificiel de rationalisation 
apparent, une euphorie en coup de fouet. 

Get exemple, dont les chiffres sont schematiques, et negligent 
maintes considerations, permet neanmoins de realiser ce qu’une 
dette peut avoir de catastrophique pour un Etat qui a prefere 
payer le prix fort lorsqu’il aurait du requisitionner, entrainant 
dans le monde, de ce fait generalise, une hausse des prix tres 
au-dessus de leur parite-or. Mais ceci est du passe qu’on doit se 
donner. Le probleme pose aux Gouvernements consiste a ne pas 
laisser tomber la pression des- milieux sursatures, ce qui se traduit 
par une « fuite » devant la monnaie : baisse des rentes, exporta- 
tions d’or, hecatombes de producteurs en faillite, en attendant la 
devaluation elle-m£me, — dont les effets secondaires provoquent 
un boom passager, jusqu’au retour fatal des effets de 1’insol- 
vabilite primitive. 

Une erreur a ne pas commettre consiste a utiliscr le fruit de 
la reevaluation du stock d’or en depenses de « consommation », 
au lieu de rachats des creances en surnombre : le plus clair du 
benefice de la devaluation serait manque, les conversions n’etant 
pas faites. 

D’autres maladresses peuvent etre difficilement evitees, la 
rapidite des manoeuvres etant essentielle, faute de quoi le temps 
joue un role inattendu : par exemple, le deficit du budget gri- 
gnote la plus-value realisee sur le stock d’or, et ce benefice ne 
suffit plus a « accrocher » 1’economie a son regime maximum : il 
faut alors accepter des taux de devaluation plus profonds pour 
un egal resultat, ou se contender de quelques annees de repit, 
procurees par 1’endettement frais abondant et facile au lende- 
main des devaluations. 

* 

* * 

' Dans le cas d’une devaluation integrale jointe a une repudia- 
tion des dettes exterieures, le pays allege est tente de mobiliser 
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ses surplus dus a la rationalisation, puisqu’ils forment d’ « excel- 
lentes bases de credit » pour les banquiers qui les examinent. 

Des lors, Fendettement est facilement surabondant, jusqu’a ce 
qu’ayant d^passe le point d’equilibre, les debiteurs redeviennent 
progressivement « insolvables ». Le pays auquel se rapporterait ce 
schema, FAllemagne de 1924, sera cependant gene dans Fexpan- 
sion de son endettement par le defaut de couverture-or, de sorte 
que r endettement ne pourra y etre aussi massif qu’en un pays k 
gros stock d’or. 

En effet, lorsque de nombreux signes de monnaie scripturale 
seront crees, une partie en sera presentee sur le marehe des 
changes, contre des achats de devises destinees a regler des pro- 
dnits etrangers dont Findice d’ophelimite aura pu atteindre le 
« point de preference », en raison meme de la surabondance mone- 
taire ; les liquidites ne seront alors pas suffisantes, et le cours 
force devra etre promulgue : le R Mark ne sera plus qu’une mon- 
naie interieure, le solde de la balance des comptes ne pouvant etre 
equilibre que par des traites de commerce permettant un troc 
sans deficit. 

En admettant que les importations de marchandises soient 
contingentees et que les exportations de capitaux soient inter- 
dites, enfrn, que la conversion en lingots d’or le soit aussi , mats 
qu'il y ait des «. capitaux grace precisement a Fendettement qui 
en forme la substance (ce qui n’etait pas le cas de FAllemagne 
au lendemain de I’annulation des dettes), Findice d’ophelimite 
de ces capitaux baissera,et la hausse des prix laissera alors appa- 
raitre le flechissement du pouvoir liberatoire des signes d’endette- 
ment,plus rapideque celui des lingots et objets d’or, baisse qui se 
precipitera comme celle des assignats, avant meme que le volume 
de Fendettement en contre-valeur or n’ait pu atteindre la masse 
normale justifiee par l’importance de la nation. Le financement 
deviendra comparable a ce qu’il etait durant la guerre, pour finir 
de meme. 
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§ 4. — Notion de credit personnel. 

Certains individus jouissent de la faculte de s’endetter plus* 
facilement que d’autres. II est difficile, en dehors de notre axio- 
matique, de formuler un criterium d’ « exces » d’endettement. Or, 
la notion de saturation s’applique a cette appreciation. 

Lorsqu’il s’agit d’industries occupant un nombreux personnel, 
le calcul est simple. Le taux de rationalisation et la valeur pro- 
duite par unite de temps par le personnel considere, ont un pro- 
duit comparable a Fannuite de la charge. Le proprietaire de 
1’entreprise peut pretendre disposer d’un « gros credit ». La mesure 
est objective. 

Lorsqu’il s’agit d’entreprises a faible main-d’oeuvre et grosses 
immobilisations — par exemple centrales hydro-electriques — la 
somme « service de Famortissement + salaires » doit etre es- 
comptee de maniere a permettre la comparaison des annuites des- 
prestations aux annuites qu’assurent les tarifs de vente du 
produit. 

Dans ce cas, l’immigration et la concurrence qui en resultent 
sont limitees par la necessite de consentir, comme les premiers 
installes, a de grosses immobilisations. 

§ 5. — L’endettement a court terme 

OU DE TRESORERIE. 

L’on imaginerait peut-etre que Vendettement a court terme , dit 
de tresorerie, echappe aux consequences etudiees. 

On peut soutenir, en effet, que l’endettement a court terme 
constitue la contre-partie d’ecarts momentanes , dans un sens ou 
dans l’autre, entre les recettes et les depenses des individus. Autre- 
ment dit, chaque cas d’endettement de cette nature comporte 
pour les interesses une creance ou une dette dont le montant va- 
rierait dans V unite de temps de 0 a ± une certaine valeur. Ceci 
implique que V unite de temps doit etre inferieure au plus court exer- 
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cice comptable. Dans ce cas la loi de variation du montant de 
F endettement considere est toujours celle d’une fonction perio- 
dique dont la periode est egale a Funite de temps choisie. 

Dans la mesure ou les choses se passent ainsi, il n’y a pas 
■ endettement au sens complet que comporte ce terme . S’il n’y a pas 
d’interets a payer, il est bien certain que cette sorte d’endette- 
ment variable, qui passe par zero a intervalles reguliers, n’en- 
traine aueun benefice comptable tant qu’aucun exercice ne com- 
porte pas plus d’une periode. 

L’endettement consiste, en effet, essentiellement a introduire 
dans un marche, et pendant un exercice fini, delimite par un bilan 
d’entree et un bilan de sortie, un pouvoir d’achat qui resultera 
d’une production et d’une vente que l’on effectuera dans un 
exercice ulterieur . 

Or, si 1’on precise les hypotheses en stipulant que la « periode » 
envisagee ne comporte qu’un seul exercice, et que durant cette 
periode l’endettement passe par zero, il n’y a pas veritablement 
endettement, et le benefice absolu de cette periode est nul. Les 
prix s’etablissent en effet, dans ce cas, comma si c’etait k 1’aide 
des seuls trocs. 

Ces pseudo-endettements ne sont que des etapes dans les ope- 
rations de clearing, et les sommes en cause ne modifient pas le 
•solde. 

La somme de plusieurs de ces pseudo-endettements meme ehe- 
vauchant est egalement nulle, et ses consequences sont nulles. 
Cette somme sera simplement une fonction periodique plus com- 
pliquee, presentant un certain nombre de maxima et de minima 
correspondant a ce qu’on appelle couramment les variations sai- 
sonnieres. 

Un accroissement de cette somme, du a la superposition d’un 
nouveau pseudo-endettement passant periodiquement par zero, 
ne pourra modifier les resultats obtenus que s’il est decale par 
rapport aux variations saisonnieres moyennes et que la somme 
totale ne repasse plus par zero. Dans ce cas, il en decoulera un 
endettement effectif avec toutes ses consequences. C’est ce qui se 
passe lorsque 1’echeance moyenne des effets de commerce recule, 
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•et que les habitudes de paiement changent : c’est une force 
d’endettement irreversible qui s’introduit. 

Remarquons que des formes d’endettement passant periodique- 
ment par zero ne sauraient fmaneer le stock normal d’une entre- 
prise. Nous appelons stock normal celui que doit conserver en 
permanence tout producteur, et a fortiori tout commergant, pour 
satisfaire k Fetat de regime. Or, le financement se fait parfois 
precisement k Faide d’un decalage general des operations dites de 
tresorerie, qui cachent alors un veritable endettement. 

Le stock constitue en effet une immobilisation permanente au 
meme titre que les immeubles et le materiel, et son financement 
se presente comme celui d’un patrimoine quelconque. Autrement 
dit, il faut que le pseudo-endette soit un simple depositaire ou 
consignataire et qu’il ne soit pas tenu de payer des interets pour 
qu’il n’y ait pas endettement suivi de ses consequences. 

Toutes ces distinctions sont essentielles pour eviter les omis- 
sions et les doubles emplois en dressant les tableaux de calculs. • 

§ 6. — Endettement a long terme. 

L’on nous a parfois declare qu’un individu achetant une maison 
a credit, et la payant par annuites,n’entraine pas les consequences 
prevues de l’endettement. 

D’abord, Vhypothese est du typede celles dont on ne pent rien 
conclure , tant qu’on ne peut pas Vincorporer dans un etat de regime. 
Une vente d’immeuble contre un re$u d’endettement ne constitue 
pas une operation de production-consommation. Elle n’entre pas 
non plus dans le cycle de Fheritage continu. Elle offre, en effet, 
un caractere un\peu a part. 

Considerons deux cas : 

a) Trocs entre productions fraiches et endettement * — D’une 
fa9on generale, si Fon ne specifie rien, il est permis de penser que 
le vendeur de la maison n’aurait plus d’habitation. Or, Fon ne 
peut vendre contre un simple regu d’endettement qu’un surplus 
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de rations, et meme un surplus assez faible, puisqu’il faut egale - 
ment acquerir les rations qui forment la production et Ventretien du 
vendeur. 

b) Trocs entre patrimoines et endettement. — - II faudrait done 
admettre que la maison ou le champ vendus un beau jour etaient 
la somme de multiples parcelles de rations accumulees au cours 
de nombreux exercices, et qu’une operation discontinue reintro- 
duit subitement un patrimoine sur le marche par une vente. 

Tant que P endettement est mis en contre-partie de productions, 
fraiehes, Pon congoit assez aisement son effet perturbateur sur les 
prix et le benefice absolu qui en resulte pour la collectivity. Au 
contraire, si on veut l’opposer a des patrimonies, il est beaucoup 
plus difficile de saisir ce qui se passe dans tous les comptes, puis- 
que le patrimoine est une production qui a dejh fait Pobjet 
d’une repartition : cela rend plus difficile les raisonnements 
visuels. 

II importe done de se rappeler la condition de l’equilibre dyna- 
mique qui exige que les patrimoines soient echangeables entre 
eux, faute de quoi ils engendrent un desequilibre dans la compo- 
sition du menu des rations. 

Aussi, a defaut des equations generales, P esprit peut-il se rac- 
crocher a cette formule lapidaire, k savoir qu’un endettement, 
quel qu’il soit, consiste a acheter sans vendre, et par consequent, 
tend a elever le niveau des prix. 

II importe peu d’etablir des distinctions entre court et long 
terme, pourvu que, sur toutes les echeances, les quantites de pou- 
voir d 5 achat differe soient demandees et offertes de maniyre que 
les taux soient sinon egaux, du moins en harmonie entre eux. 
Cette notion d’harmonie implique une etude, impossible a aborder 
ici, des differences caracterisant le court, moyen et long terme, 
differences liees a P« horizon economique », notion correspondent 
a celle de Pepoque du'retour a la normale. 
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§ 7, — Le CREDIT ET LA DOCTRINE ECONOMIQUE. 

Est-ce k dire que Ton ignorait tout des dangers et des mefaits 
du credit ? Ils ont deja ete denonces k maintes reprises et cepen- 
dant, la doctrine n’a pas retenu contre ce phenomene 1’ accusa- 
tion precise que nous soutenons. 

Le credit a et6 accuse des mefaits dus au developpement des 
rentes a temperament et des surequipements. 

Le credit a la consummation merite la condamnation : Fobjet 
acquis ne figurant pas a l’actif du bilan de l’endette, il n’y a pas 
d’enrichissement compensant sur le plan comptable son appau- 
vrissement. Au contraire, la notion de surequipement merite 
I’attention. 

Notre theorie permet de voir clairement que ce ne sont pas les 
rations produites (vite et bien) par des machines qui ne peuvent 
s’echanger les unes contre les autres. Au contraire, les progres 
techniques constituent la source de l’enrichissement. 

Par contre, et c’est cela qui echappe, il faut vendre ces rations 
a un prix majore qui permette aux creanciers des eiitreprises 
endettees par leur equipement, — ou aux fournisseurs de ces 
creanciers — -de constituer des rations de pouvoir d’ achat differe, 
ce qui n’aurait pas lieu si les equipements industrials 6taient 
acquis sans endettement. 

Ayant ainsi formule l’accusation dans son effet visible, il est 
curieux de constater que le reel inconvenient de V endettement, sa 
loi exponentielle, soit conteste par la doctrine. Celle-ci soutient, 
en effet, que le credit n’est possible que par 1’epargne, premiere 
des vertus economiques ; enfin, elle s’hypnotise sur le fait qu’en 
face d’un creaneier figure un debiteur, de sorte que Tun com- 
pense l’autre, et d’autant mieux que 1’un et 1’autre sont conci- 
toyens. Le solde soi-disant nul de cette comptabilite rudimen- 
taire et fausse ne saurait done perturber les echanges. Il y aurait 
changement de main et non creation ex-nihilo du pouvoir 
d’achat, parce qu’on ne tient pas compte durepu que re^oit le 
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pr§teur,et qui a pour lui une valeur equivalente a la somme pretee. 

G’est sauter a pieds joints sur le probleme, et oublier que Ton 
raisonne sur un milieu dont les individus connaissent les notions 
de propriety, de prix, de concurrence. Dans ces conditions, les 
compensations entrainent des coercitions , et la loi exponentielle 
demeure ineluctable. 

D’abord, les compensations entre dettes et creances tendent a 
ne pas se faire, parce que les detenteurs de creances sont, eri 
moyenne, non seulement rentiers, mais egalement producteurs : 
les jeunes gens se substituent aux plus ages, et ne depensent pas 
tout leur pouvoir d’achat, ce qui annule l’effet produit par ceux 
qui depensent plus qu’ils ne produisent. 

La meme conclusion ap par ait en considerant les enchainements 
d’idees sous un autre angle. 

Imaginons un monde dans lequel, en raison d’un endettement 
collectif preexistant, un impot soit subitement preleve uniforme- 
ment sur tons les producteurs. 

Ceux-ci vont naturellement majorer d’autant leur prix de 
revient, faute de quoi ils ne pourraient pas reconstituer les ele- 
ments entrant dans leur production, ni recommencer son cycle. 

Admettons qu’ils parviennent a faire leurs repartitions sur la 
base des prix de revient majores. C’est une operation possible 
puisque toutes les maj orations se compensent entre elles; mais 
elles s’annulent comme s’il s’etait agi de simples benefices, de 
sorte qu’ZZ ne reste auc une ration de monnaiepour payer V impot. 

A ce stade des operations de clearing, tous les trocs sont 
acheves ; aussi, chacun des detenteurs de titres de creances doit-il 
maintenant aller cbercher les coupons que lui procure son porte- 
feuille, et qu’il ne pensait pas necessaire de faire intervenir dans 
le clearing, puisque son prix de revient comprenait toutes les 
rations qu’il consomme, tant au titre d’industriel qu’a celui de 
simple particulier. Ses coupons devaient done lui procurer le droit 
de recevoir encore une ration de quelque chose, qui ne peut etre 
que du pouvoir d’achat differe , dont il a d’autant plus envie qu’il 
n’y en a pas encore dans le menu des rations qu’il s’est appro- 
priees. 
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Voyons comment vont reagir les individus selon : a) leurs 
taux respectifs de rationalisation, b ) leur etat de fortune. 

1° Les creanciers-debiteurs appliquent passivement les revenus 
de leur portefeuille au paiement d’une partie de leurs depenses 
d’exploitation. Mais ce n’est pas parce que certains individus sont 
ainsi spontanement compressibles que le phenomene de la com- 
pensation est generalisable. Tout se passe comme si le prix de 
revient avait ete abaisse d’une perte. 

2° Les industriels conscients de leur situation comptable n’ad- 
mettent pas la compensation. Ils font un effort de rationalisation, 
estimant que le prix de revient global de la production doit etre 
couvert par le prix de vente. Admettons que, par cet effort, ils 
parviennent a abaisser leurs prix de revient, non seulement au 
niveau des individus dans le cas (1), mais encore davantage, de 
maniere a n’ avoir pas a « depenser » les revenus de leur porte- 
feuille. 

S’il y avait de l’endettement frais, ces producteurs formeraient 
en court-circuit (funding) des souscripteurs, que 1’on verrait se 
placer en face de l’accroissement de la dette : il y aurait consolida- 
tion du revenu, c’est-a-dire echange d’un coupon, ou d’un certain 
nombre de coupons, contre une nouvelle obligation. 

Mais s’il n’y a pas d’endettement frais, que vont faire de leur 
« droit a une creance » les detenteurs de ces coupons ? 

Une seule solution reste : il faudra que ces droits (qui ne sont 
pas encore du « pouvoir d’achat »), soient sterilises, puisqu’il 
n’y a rien a obtenir des individus dans le cas (1), et que nous 
allons voir qu’il en est de meme de ceux envisages dans le 
dernier cas (3). 

3° La plus grande partie des individus ne possedent pas de 
cr6ances a opposer k leurs dettes ; ils ne vivent que du troc de 
leurs productions. 

Ceux-ci sont, d’une part, dans 1’impossibilite de faire la com- 
pensation (1), et, d’autre part, dans 1’impossibilite d’accroitre 
suffisamment leur taux de rationalisation, puisque ce dernier 
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devrait rattraper trois etapes d’un coup, a savoir Fabaissement 
du prix de revient du a la compensation pure et simple (1), ajoute 
k Fabaissement des producteurs rationalisateurs (2), surajoute 
enfin au montant de Finteret de la dette qui doit etre convert 
egalement par rationalisation. 

Remarquons en effet que c’est precisement cet interet qui 
devrait etre donne aux indfvidus dans le cas (2). Tout le drame va 
ainsi se passer entre les deux categories (2) et (3), jusqu’a ce que, 
d’une fagon ou d’une autre, les compensations s’effectuent : 
faillite du debiteur d’une part, perfce du creancier d’autre part ; 
la sterilisation des « droits a des creances » incompatibles avec le 
milieu, se fait dans la lutte. 

En resume, la compensation a des effets limites : 

1° par la concentration des revenizs ; 

. 2° par le defaut de passivitedes individus: taux de rationalisa- 
tion negatif , centre lequel Fetre humain se cabre desespe- 
rement. 

Un chef d’Etat qui laisse a la compensation le soin de bonder 
les comptes de la collectivite est comparable au directeur d’un 
college qui prend ses eleves pour des anges et les laisse se battre 
entre eux au lieu d’arbitrer leurs conflits et de les faire travailler. 
Les coups et les injures accompagnent Fabaissement du niveau 
social, autrement dit, et pour peu que le solde de la balance des 
comptes soit negatif (Espagne), les poursuites, saisies et fail- 
lites, engendrent la guerre civile. 

Faute de comprendre les mecanismes, on s’attaque au malade 
Iui-meme,et le comble est atteint lorsqu’on dit que le marche est 
<( assaini » par la liquidation d’une entreprise dont le flux de valeur 
ne sera plus injecte dans le milieu. Les esprits droits n’envisagent 
en effet que l’aspect concurrence, qui ne sera plus a redouter. 

Les inconvenients qui derivent de conceptions aussi pri- 
maires sont cependant evidents. Si, par exemple, on avait « li- 
quids » les usines Citroen, les milliers d’ouvriers qui, aujourd’hui, 
« sortent » des douzaines de voitures par jour, n’auraient plus 
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tro uve pour se defendre de la misere qu’a raccommoder les semelles 
de leurs chaussures ; mais a quel rythme ? Le flux de valeur sor- 
tant de 1’usine, compare a celui de ces savetiers maladroits, 
mesure toute la difference qui separe la richesse de la pauvrete. 

Et que Ton ne dise pas que l’outillage Citroen constitue du 
« surequipement », et que, de son fait, F automobile est un march e 
sature ; c’est le premier march e qui ait repris son essor aux Etats- 
Unis, ou reellement, en fait d’equipement, on aurait pu parler 
de saturation. 

Les fruits du travail et du genie sont des richesses dont la Na- 
ture a dote le genre humain; Y aura-t-il encore longtemps des 
dements pour le contester ? 
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QUATRIEME P ARTIE 


MONDE SOUMIS 
A DES CONTRAINTES 
ET A DES INTERFERENCES 

AVEC DES MONDES ETRANGERS. 

LOI DE FORMATION DES TAUX. 

LE RESIDU g. 

SYNTHESES. 

GHAPITRE ONZlEME 

Monde soumis a des contraintes. 

§ 1. — LlBERALISME ET ^CONOMIE DIRIGEE. 

Apres avoir otudie suceessivement un monde purexnent econo- 
mique, puis un monde economico-juridique « liberal » avec pro- 
messes et contrats, nous voila obliges, si nous voulons poursuivre 
notre analyse en serrant de plus pres l’aspect des phenomenes tels 
qu’ils se deroulent dans la vie courante, de eonsiderer un monde 
economico-juridique dans lequel nous introduirons des con- 
traintes arbitraires. 

La notion de contrainte provient de celle de contrat, et cela 
nous suffit pour la definir comme le pole negatif d’un flux de 
valeur dont le pole positif se situe a la conclusion du contrat : la 
promesse en constitue la source. 

A cote des contraintes « normales », consequence de contrats 
spontanement acceptes, on peut imaginer des contraintes « arbi- 
traires », declenchees par une « autorite ». 

lScONOMIQTJE EATIONNELLE 


13 
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On parle de liberalisme et d’economie dirigee sans marquer 
clairement ce qui distingue ces deux regimes, et sans mettre 
en evidence le caraetere particulier qui Ies lie a Peconomie. Cor- 
respondent-ils seulement a des concepts operationnels ? 

Qu’est-ce qu’un monde liberal ? C’est, semble-t-il, un milieu 
dans lequel il est permis de contracter d sa guise. Dans ce cas, des 
associations peuvent se former, aboutissant a des trusts et des 
cartels, capables, selon certains, de fausser les m^canismes de 
Peconomie pure etudies dans les chapitres precedents, en sorte 
qu’un tel monde pourrait perdre de lui-meme son aspect liberal. 
C’est la une grave erreur, et nous avonsvu, au contraire, que le 
mecanisme des prix meme dans le cas des monopoles, continue a 
se fonder sur le prineipe de la concurrence et des migrations. 
Ge n’est done pas sur le plan des contrats librement consentis et 
laissant aux mecanismes leur lib re jeu qu’il y a lieu de discuter, 
mais sur le fait que, dans un tel monde, il peut se former une 
« autorite » quelle qu’en soit la forme. 

En effet, des qu’il y a autorite, qu’elle soit issue d’une majority 
democratique ou dictatoriale, on voit apparaitre, non plus seule- 
ment la notion bipolaire de contrat, mais celle de contrainte arbi- 
trage, e’est-a-dire sans contre-prestation. 

Le trait essentiel de cette notion est la violence. Le contrat, 
pacte nul par nature s’il a ete impose par la violence, est, en effet, 
legitime des qu’il y a Gouvernement, et peut des lors subsister et 
s’incorporer dans un etat de regime par rapport auquel l’analyse 
est possible. La fiscalite en est l’exemple-type. 

L’economie dirigee apparalt ainsi, en premiere approximation, 
ou bien comme une politique de conseils et d’informations gra- 
cieuses donnes par le Gouvernement aux producteurs d’une col- 
lectivite, ou bien comme l’exercice d’une contrainte susceptible, 
soit d’annuler des contrats dej& existants, soit d’en imposer de 
nouveaux. 

§ 2. — La notion de contrainte. 

Toute Peconomie pure repose sur l’analyse d’un monde homo- 
g&ie compost d’individus agissant selon leur bon plaisir, e’est-d- 
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dire libres de produire et de troquer n’importe quelles commo- 
dites. 

L’introduction de contraintes pent fausser nos conclusions, en 
modifiant le regime contractuel que, jusqu’ici, nous avons sup- 
pose « economique », mais qui pourrait etre « politique », par suite 
des privileges accordes a certaines classes sociales aux depens das 
autres. 

Le moratoire, la confiscation individuelle des Mens, le preleve- 
ment sur le capital, Fimpot sur les successions, Fimpot sur les 
revenue, Fimpot a la consummation, a la production, le protec- 
tionnisme et les droits de douane, la remuneration des services 
collectifs rendus par FEtat, la remuneration des services rendus 
dans un cas donne contre un prix impose (Monopoles, P. T. T., 
plages, etc...) sont des contraintes qui revetent une mime 
nature , h savoir un prelevement effectue sous la menace de la 
force. 

II s’agit de troes dans lesquels , au fur et a mesure que decroit la 
contre-prestation , la contrainte compense le defaut d'envie ressenti 
par Vacquereur . La contrainte se definit ainsi comme un element 
du pole positif d’un flux de valeur, s’ajoutant a « Fen vie ». On 
peutimaginer une infinite de cas, et conclure que les rubriques 
de la fiscalite ne different entre elles que par le degre de con - 
trainte qu* elles component. 

Dans ces conditions, rien n’empeche d’en additionner les effets 
a ceux des contrats-librement consentis, de sorte que seule nous 
importera leur somme alg&brique , etendue aux engagements resul- 
tant des remboursements des contrats et des versements decou- 
lant des contraintes . 

Le role de la fiscalite sur une collectivite apparait evidemmenl 
tout different selon quHl tend a annuler Veffet des contrats span - 
tanes ou a Vaccentuer. La contrainte pent ainsi former un veri- 
table flux de valeur dont le signe change avec Feffet, selon qu’il 
agit sur Fune ou Fautre des parties contractantes. 
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§ 3. — La fiscalite. 

Ceci nous amene a Etablir une classification des degres de la 
fiscalite non plus par V aspect exterieur de la contrainte (impots sur 
le revenu, impots eedulaires sur les traitements, sur les salaires 
mpots fonciers, droits de succession, ehiffres d’affaires, PEnre- 
gistrement, le Timbre, les taxes sur les operations de Bourse, 
impots sur les revenus de valeurs mobilieres, les domaines, les 
contributions indirectes, sel, denrees eoloniales, sucre, essence, 
petrole, monopoles des P. T. T. et des Manufactures de l’E- 
tat, etc ...), mais par son incidence sur les variations de Vendet- 

lement 

Expliquons-nous. 

Imaginons qu’une loi frappe d’un impEt de 100% tous les 
revenus dus aux ereances, et que les recettes ainsi realisees par 
l’Etat permettent a ce dernier de prendre a sa charge le service 
dudit endettement. Des lors, les creanciers ne peuvent plus dispo- 
ser des revenus frappes pour les « Economiser », ou permettre E. 
des tiers, dont ils aequierent les produits, de les economiser a leur 
place : tout se passe comme si les creanciers les restituaient aux 
debiteurs, l’Etat n’intervenant que pour passer les Ecritures. 
D’un trait de plume, l’Etat contraint ainsi les crEanciers a consi- 
dErer leurs titres comme nuls : P autorite dEchire le contrat. 

Un exemple rEcent est celui du Gouvernement Roosevelt 
dEerEtant que les clauses-or expressEment libellEes sur les obliga- 
tions des chemins de fer, soxt nulles. Le contrat d’endettement 
obligataire est ainsi partiellement dEtruit, dans la mesure oil 
s’effeetue la dEvaluation monEtaire. Le moratoire est une opEra- 
tion du meme ordre. 

Dans le cas le plus favorable aux dEbiteurs, Pendetiement est, 
sinon annulE, du moins neutralise, les contrats Etant mis en 
dehors du circuit production-consommation. Les dEbiteurs rede- 
viennent des producteurs-consommateurs susceptibles de s’ appro* 
prier la contre-valeur totale de leur production sans que quel- 
qu’un, quelque part, puisse faire des « economies de pouvoir 



CONTRAINTES ET INTERFERENCES 


181 


d’achat differe » k leurs depens, et sans que, d’autre part, ils 
aient a s’endetter davantage pour realiser les conditions de Pequi- 
libre economique. 

Au contraire, dans le cas ou la fiscalite couvrant le service de la 
dette Rationale frappe les producteurs, que se passe-t-il ? 

Les producteurs majorent tout d’abord d’un terme — benefice 
provisoire — leurs prix de vente, benefice qu’ils mettront en 
reserve pour payer Pimpot. Or, nous avons montre que, dans ce 
cas, les benefices s’annulent entre eux. II va done falloir que nos 
industriels s’y prennent autrement, et que, d’une maniere ou 
d’une autre, ils achetent moins que ne le leur permet le pouvoir 
d’achat acquis par leurs ventes. Mais alors, ce sont les concur- 
rents qui ne pourront £couler toutes leurs marchandises... 

Les producteurs sont ainsi pris dans un cercle vicieux et n’ont 
plus qu’une solution : payer Pimpot par un prelevement sur le 
patrimoine prScedemment constitue. Alors, de deux cboses 
Pune : 

Ou bien l’industriel-debiteur est lui-meme proprietaire de 
patrimoine-creances. Dans ce cas, il lui suffit de donner le produit 
de ses revenus personnels a la caisse de l’usine qui effectue une 
compensation entre eux et les impots a payer. C’est une solution 
spontanee, analogue k celle que procurait la contrainte fiscale 
envisagee tout k l’heure. Tout se passe comme si notre contri- 
buable-riche vendait au-dessous de son prix de revient, en pre- 
levant sur ses economies les unites monetaires qui manquent au 
pouvoir d’achat de ses clients. 

Ou bien l’industriel n’a pas de revenus de creances pour faire 
face k Pimpot. Dans ce cas, comme dans le precedent, il devra 
vendre au-dessous de son prix de revient. S’il ne peut tfendelter 
de la difference, ce qui constitue precisement Phypothese envi- 
sagee, il est condamnd d la faillite. 

En definitive, les deux branches du dilemne conduisent aux 
symptomes specifiques des crises. 

Precisons ces indications generales, en vue de mesures quanti- 
tatives. 
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§ 4. — La fiscalite et ses quatre cas. 

Son application et la politique. 

L’ analyse des effets de la contrainte sur nn monde economique 
peut se resumer brievement. Le problerne de la fiscalite consider 6 
an point de vue du f reinage ou de V acceleration de Vactivite econo- 
mique se reduit a quatre cas. 

Deux neutres : 

1° Impots preleves sous la forme de rations et utilises sous la 
m§me forme de rations dans le meme exeroiee comptable. 

2° Impots preleves sur le pouvoir d’achat differe et utilises 
comme tel — toujours durant le meme exercice. 

Ces deux cas constituent de simples changements de bouches 
ou de pocbes, sans effet sur les residus absolus de pouvoir d’achat 
de la collectivity vue dans son ensemble. 

Un cas accdlerateur : 

3° Impots prelevds sur le pouvoir d’acbat differe et utilises 
dans le meme exercice sous forme de rations. 

Un cas de blocage des echanges : 

4° Impots preleves sous la forme de rations, mais que les bene- 
ficiaires peuvent comptabiliser dans le meme exercice sous forme 
de pouvoir d’achat diftery. 

Le troisieme et le quatrieme cas sont generateurs de troubles, 
en ce qu’ils impliquent une transformation des especes en mer- 
chandises au cours de leur passage dans les caisses de l’Etat, 
transmutation evidemment impossible. 

Le quatrieme cas, en particulier, explique ce fait qu’avec un 
budget relativement minirne, des perturbations graves ont pu 
survenir avant la Revolution de 1789. Voici comment : 

Imaginons l’impot preleve sur un paysan pour permettre a un 
seigneur de constituer des reserves de pouvoir d’achat differe. 
Le paysan vend son ble. Une part du produit de la vente va au 
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seigneur, qui detrait, normalement , Vutiliser d acketer pr easement 
du bli . Les deux operations « liees » reduiraient la fiscalite a un 
changement de bouche sans effet sur les Squilibres (cas n° 1). 

Au contraire, si le beneficiaire a deja assez de lie et qu’il con- 
serve le produit de la vente de son paysan sous forme d’epargne 
de pouvoir d’achat, il met ce dernier dans Pimpossibilite de 
vendre ce ble a son acheteur nature!. L’on pent dire que le sei- 
gneur preleve, dans ce cas, un impot gauche qui conduit, k la 
limite, le paysan a emigrer chez les chercheurs d’or, le menu pro- 
duit differant du menu consomme. On s’apergoit du gauchisse- 
ment par le fait que le prix du ble exprime en or n’est pas a sa 
parite : la production du second procure a son producteur une 
marge de benefice plus grande que celle du premier. Seule la 
migration peut r&tablir Pequilibre en modifiant les debits res- 
pectifs des deux sortes de production, de sorte que leur coefficient 
de troc coincide de nouveau avec le prix de parite. 

Ainsi, il est essentiel, lorsqu’on considere Tannuite d’endette- 
ment frais necessaire a maintenir Pet at d’dquilibre, de tenir 
compte des contraintes, en deduisant de Vannuite necessaire les 
contraintes qui operent un court-circuit entre les creances et leurs 
revenus. Les autres contraintes sanctionnent simplement ]es 
contrats d’endettement, declench ant les lois d’execution forcee 
cheque fois que Pequilibre de 1’endettement est rompu. 

Au contraire, le role naturel de l’Etat devrait consister : 

1° A equilibrer les rubriques entre elles ; 

2® k s’endetter dans les periodes de crise, et Arembourser dans 
cellos de booms, proportionnellement k Pintensitd des 
phenomcnes, c’est-a-dire en raison inverse des variations 
de Pendettement prive. En fait, il agit souvent differem- 
ment, et contribue a accentuer Pintensit6 des desequi- 
libres, son action etant generalement tardive. 

L’examen succint de la notion de^contrainte permet ainsi de 
d6finir Vun des objets de la politique , a savoir V application des con- 
traintes jiscales . Il est evident que la situation respective des 
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classes sociales pent etre profondement modifiee par l’incidence 
de ces lois. Mais ceci est une question de politique sociale que 
nous ne voulons pas aborder ici. Nous considerons le pheno- 
mene collectif qui, seal, nous importe pour F etude des desequi- 
libres generaux. 

II est, en effet, non moins evident que Feuphorie economique 
est egalement subordonnee aux actes de contrainte, et que F enor- 
mity des chiffres atteints depuis la guerre par Fendettement 
pourrait, avec une connaissance precise des phenomenes, devenir 
moins insupportable. N’oublions pas les malaises provoques par 
des chiffres cependant minimes, qui ont conduit la royaute aux 
revolutions d’un peuple en quelque sorte mal atteld, tirant du col 
au lieu du poitrail. 

II faut agir sur Fendettement en substituant aux faillites — 
qui operent d’une maniere absurde au point de vue technique — 
des prelevements qui aboutiront naturellement aux memes radia- 
tions d’actifs cbez les detenteurs de creances, mais ne ddsarticule- 
ront pas les producteurs-debiteurs. Nous montrerons dans les 
conclusions, comment Ton pourrait eviter ces radiations d’ac- 
tifs, et sauvegarder les interets des creanciers en meme temps que 
ceux des d&biteurs. 

De toute fa<jon,une seule regie devrait prevaloir en politique : 
procurer Fetat le plus proche de l’equilibre dynamique parfait. 
Mais on con^oit quels appetits animent les luttes qui se dSroulent, 
sous les yeux d’une population qui, plus encore que ses chefs, 
ignore les « retouches » qui lui conviendraient k l’instant consi- 
dere. Nous retombons iei au coeur de la sociologie. Bornons-nous a 
souligner que les problemes auxquels s’attaque cette branche, 
sont en connexion ctroite avec ceux de l’Economique rationnelle, 
et qu’il pourrait etre utile de le savoir, en ce moment plus que 
jamais. 

Pour le calcul des effets de la fiscalite et des contraintes sur un 
monde donne, nous renvoyons au Ch. XIV, § 4. 





CHAPITRE DOEZlfiME 


Mondes en interference economique. 


§ 1. — Interferences entre groupements economiques. 

La balance commercials. 

Nous avons analyse jusqu’ici les relations economiques qui 
s’etablissent, dans le cas d’un monde isoie, entre les individus qui 
le composent. Dans la realite, les individus formant un monde 
homogene sont appeles k nouer des relations avec ceux d’autres 
groupements. 

Tout d’abord, comment definir la notion de « groupements » 
d’individus, ou monde economique ? 

Nous appellerons collectivite V ensemble des individus confondus 
dans une comptabilite commune , ressortissant ainsi k un meme 
compte collectif de profits et pertes. 

Pour simplifier, classons les mondes economiques en deux 
categories : le modele etudie d’une part, et les autres groupements 
d’autre part ; ces derniers formeront V « Etranger ». 

A propos de la notion de contrainte, nous avons et£ deja con- 
duits k distinguer des groupements d’individus interf£rant entre 
eux. Nous avons parle de « classes sociales ». II s’agissait alors du 
monde des producteurs par opposition a celui des rentiers dans 
une meme nation. 

La distinction qu’il s’agit d’introduire ici prend un autre sens : 
elle a pour but de mesurer la situation d’un pays relativement k 
celle des autres nations. Pour ce faire, la situation comptable 
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de la collectivity consid4r6e doit se completer des operations 
que l’on groupe sous le vocable general de balances exterieures. 

II y a lieu de distinguer cinq rubriques : 

a) La balance commercials. II s’agit de la difference enregis- 
tree, pendant Pexereiee comptable, entre la valeur des exporta- 
tions et la valeur des importations de services et merchandises, 
meme invisibles, a l’exclusion de l’or. 

b) La balance des capitaux. II s’agit de la difference, sur- 
venue pendant Pexereiee comptable, entre les capitaux entres et 
sortis. 

c) La balance des revenus sur l’Etranger. II s’agit de la 
difference, surgie pendant Pexereiee comptable, entre le service 
de l’endettement qui est percu de l’etranger et celui qui y est 
effectue. 

d) La balance de l’endettement frais. II s’agit des sommes 
qui servent a payer les merchandises entrant dans le solde de la 
balance commerciale, ou bien formant la contre- valeur du solde 
des capitaux importes provenant d’emprunts ou de prets effec- 
tues a Petranger. 

e) Le solde general, qui est necessairement comble par une 
entree ou une sortie d’or. 

Mais le mouvement d’or n’indique pas, a lui seul, si la collec- 
tivity a pu satisfaire a ses engagements, ou au contraire a bloque 
ses echanges. En effet, le solde de la balance du commerce exte- 
rieur et des services, lorsqu’il est positif, constitue un residu de 
pouvoir d’achat ne necessitant pas une vente prealable dans le 
pays. II agit ainsi comme l’endettement, de sorte que la collecti- 
vity sera, en definitive, en presence d’un residu de valeur dispo- 
nible augmente ou diminue de la somme algebrique des entryes 
d’or et de Pexcedent des importations visibles ou invisibles. 

Les ehiffres mesurant ces mycanismes sont fort delicats a 
manier, et peu d’auteurs ont essaye de les analyser serieusement 
dans leur ensemble. Sans un modele, il est bien difficile de 
montrer comment un solde net peut etre ajouty ou retranche des 
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residus de pouvoir d’achat interieur d’une collectivity. Au con- 
traire, nous verrons dans les verifications experimentales que 
notre axiomatisqtion a permis cL'dtahlir la somme algebrique de 
ces residus. 

§ 2. — Les debouches exotiques negfs. 

La notion de debouches exotiques neufs s’eclaire curieusemenL 
Est-il bien utile de les rechercher si avidement ? C’est moins les 
surcroits de merchandises produites par la colonie qui interessent 
les habitants de la metropole, que 1’espoir de trouver de nouveaux 
acheteurs. Or, comment les jeunes colons seraient-ils de « nou- 
veaux acheteurs » puisqu’ils existaient deja ? Tout simplement 
parce qu’ils vont etre dotes d’un pouvoir d’achat resultant, non 
seulement des produits qu’ils vendront — ce en quoi ils restent 
en partie des concurrents — mais encore de l’endettement 
qu’ils contracteront grace a l’excellent pretexte fourni par leur 
exotisme et les installations prometteuses qu’ils projettent. Ils 
seront des partenaires de troc avantageux, puisqu’ils donneront 
la valeur de leur production plus la valeur de leur endettement, 
pouvoir d’achat pur, contre ce qu’ils acquerront : autrement dit, 
ils seront acheteurs payant un prix majors sans trop marchander. 

L’idde de trouver des individus non satures d’endettement ex- 
plique ainsi certaine politique coloniale. Mais rend-elle compte, 
par exemple, de l’extension japonaise dans le Mandchoukuo ? 
Explique-t-elle la politique italienne en Abyssinie ? Les revendi- 
cations de l’Allemagne ? 

II n’est pas impossible, naturellement, que remission d’em- 
prunts destines k des commandes d’armement, et par consequent, 
aises k justifier devant 1’opinion publique, semble un moyen 
plus facile k employer que l’ouverture de credits destines k des 
travaux publics contre le chomage. 

Mais il y a une seconde cause essentielle a la politique d’ex- 
pansion coloniale : c’est la necessity de permettre les migra- 
tions dTndividus. Les migrations sont difficiles lorsque le 
metier nouveau exige un outillage que personne ne possede, tel 
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des terrains auriferes. Le probleme change alors d’aspect, et se : 
pose dans les questions de politique interieure sur le plan social,, 
tandis qu’il souleve celles de l’imperialisme des nations sur le plan- 
international. II entraine la question de la propriety des patri- 
moines, eonsideres comme instruments de travail, sans lesquels 
les migrations de main-d’ceuvre « nue » ne peuvent declancber 
leur effet normal, qui est de procurer des rations accrues k 
cette main-d’oeuvre emigrante. 

Enfin, il est avantageux pour le colon de faire travailler des 
indigenes, en leur imposant un lourd coefficient d’inegalites 
secondes : les colons sont, par contre-coup, hausses dans 1’echelle 
sociale. Mais il faut que les indigenes aient des besoins a satis- 
faire, puisque l’esclavage est aboli, faute de quoi ilsprefereraient 
des rations de promenades. Il est regrettable que les besoins 
capables de les faire travailler ne soient guere que des alcools ou 
desimpots, ces derniers agissant par la coercition qui accompagne 
les defections. 

Ces divers avantages ne sont pas negligeables. Mais valent-ils 
les sacrifices eonsentis pour les obtenir, et ne se fait-on pas un 
peu d’illusion sur la vertu magique des debouches exotiques 
neufs ? 

En ce qui concerne l’Allemagne de 1936, il est certain que le 
cadeau d’un minuscule flux d’or lui serait plus utile que des 
colonies, puisque ses echanges sont bloques par la disparition de 
son stock d’or, et que la premiere des cboses k faire dans un ter- 
ritoire sous mandat consiste a y depenser de l’argent — tout au 
moins sous forme de devises. Or, il est toujours moins dispendieux 
de regler des fournitures toutes pretes que de commencer par 
installer les producteurs qui les livreront. Si la premiere solution 
est dejh trop onereuse, la seconde est exclue a fortiori. Par sur- 
croit, les creanciers « geles » y gagneraient dix fois leurs mises. 

Cependant, 1’Allemagne demande « le plus » — et l’obtient 
parce qu’en face d’elle les negociateurs n’ont pas su la detendre. 
Pour les spectateurs avertis, il est piquant de suivre ces discus- 
sions pirandelesques. 
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Les circuits fermes 
et les corrections inutiles. 


§ 1. — Notions de Patrimoine, de Famille, 
d’Assurances-retraites et d’Heritage. 

Pour juger des remedes qui pourraient am&liorer un etat de 
crise, il ne suffit pas de dire ou se trouve le mal. Voir le chainon 
casse est important. Encore faut-il montrer que le reste de la 
chaine est en bon etat, et que les solutions proposees par les 
ingenieurs de Feconomie sont impuissantes a renverser les ten- 
dances generates imprimees par les variations des residus de 
pouvoir d achat dont nous avons poursuivi V analyse. 

Jusqu’ici, nous n’ avons considere que les producteurs tro- 
quant leurs productions fraiches. Voyons ce que deviennent les 
rations non immediatement detruites et qui forment des « patri- 
monies ». Nous montrerons ainsi des circuits fermes sans effet 
sur les equilibres. 

Le mieux est de reprendre notre modele. Nous y avions vu 
debarquer quelques jeunes gens dans une tie... Un jour survinrent 
des jeunes filles ; il y eut des manages et beaucoup d’enfants. 

Apres un certain nombre de generations, il s’etablit un en- 
semble de coutumes tres simples, la « loi biologique des trois 
ages ». 

A 75 ans, en moyenne, les grands-parents meurent. 11s ont, k 
ce moment-la, deux descendants ages de 50 ans qui, eux-memes, 
ont deux enfants ages de 25 ans ; enfin ces derniers sont precise- 
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ment en train de donner naissance a un second bebe, de sorte que 
la famille-type se compose de six personnes, les derniers nes se 
substituant aux arrieres-grands-parents. 

Sur six personnes en vie simultanement, nne seule travaille 
dans l’equipe des producteurs : c’est Fhomme depuis F instant 
on il a 25 ans jusqu’a celui ou il en atteint 50. A ce moment-la, 
il prend sa retraite, autrement dit, son fils lui donne des « rations » 
qu’il considere comme les primes d’assurance qu’il doit verser 
pour se constituer a son tour un droit k la retraite (1). 

Bien que les ages attribues soient fantaisistes, Fon voit qu’on 
pent imaginer sans peine un « etat stationnaire » obtenu avec 
des nonibres conformes aux realitds : on saisit aisement la fagon 
dont les patrimonies passent de main en main. 

La famille dispose de rations de commodites qui. ne se con- 
somment que lentement — telles que meubles, vetements, cons- 
tructions, etc. Nous nommons leur ensemble patrimoine . 

Les patrimoines qui se leguent peuvent s’arbitrer entre eux — par 
troc — sans gener en rien les repartitions des rations de produc- 
tions fraiches. Il peut arriver que des 6 changes de patrimoines 
s'effeetuent contre des productions nouvelles , mais alors il faui qu’il 
y ait compensation , et que des operations symdtriques s’effectuent 
par ailleurs. 

On ne pourrait, en effet, concevoir une « production » destinee 
k n’etre payee que par du c< patrimoine », puisque au bout d’un 
certain temps, le producteur 6tant devenu preprint aire du patri- 
moine en question, il n’y aurait plus de contre-partie a sa pro- 
duction. 

En resume, il demeure nScessaire pour realiser Fequilibre econo- 
mique, de pouvoir « compenser » les productions entre elles, ainsi 
que nous Favons admis au d6but. Pour equilibrer un monde pro- 
gressif, sans endettement, il faut et il suffit que les surplus dus a 
la rationalisation s’echangent entre eux ou soient donnes gratuite- 
ment sous forme d’une baisse de prix. 


(1) Les actuaires appellent ce procede sans capitalisation, le syst^me 
de la « repartition ». 
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On ne voit ni pourquoi ni comment les patrimonies pourraient 
engendrer une crise en interferant sur les pouvoirs d’achat, tant 
qu’ils sont ainsi compenses entre eux ; cependant, lorsque nous 
examinerons les sources de prets (pouvoir de souscription), nous 
constaterons qu’avec Fendettement, ils auront un role tres impor- 
tant. 


§ 2. — La Thesaurisation. 

La thesaurisation , comme Fendettement, parait etre le pire des 
fleaux et, cependant, il est des cas ou 0 en faut. Elle est accusee 
de m6faits abominables, alors que son role utile echappe. 

Elle est le symptdme de cette tendance qui consiste k souhaiter 
vendre plus qu’on n’achete. Or, nous avons deja dit que, pour 
vendre, il faut produire, et pour produire, il faut acheter les Ele- 
ments entrant dans les prix de revient. Il est naturel que Fon 
n’achete plus des que Fon ne vend plus. Mais est-ce par un noir 
dessein que Fon n’a plus vendu ? et que Fon se prive d’aelieter ? 
Le blocage des ©changes n’est pas voulu, il est subi, et nous avons 
montre ou etait le chainon casse dans le circuit. L’on ne saurait 
done en rendre responsable le thesaurisation qui, par ailleurs, a 
des effets heureux sur Feconomie. 

Rappelons que les productions s’echangent contre des produc- 
tions, les « patrimoines » contre des patrimoines; il y a des chasses- 
croises, mais ils doivent se compenser. Melee a ces trocs, la mon- 
naie joue son role de production-etalon de comparaison : a patri- 
moine » pour ceux qui la detiennent, au meme titre qu } un bijou 
facilement negociable, lubrifiant au moment ou elle entre dans 
les circuits. Avec les chambres de compensation, la monnaie voit 
son role d’intermEdiaire se reduire, de sorte que son principal 
merite, encore que le plus meconnu, est d’etre production-etalon, 
le chef d’orchestre battant le rythme qui mesure l’unite de density 
de la valeur. 

Ne voyant que le stock d’or et non le role de la production 
fraiche, le concept de la thesaurisation conduit a penser qu’il faut 
que For s’entasse dans les Banques d’emission, pour « circuler 
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Or, cette concentration lorsqii’elle vide les has de laine , offre un 
inconvenient majeur , en privant le monde iconomique du reservoir- 
regulateur qui permet d’eviter la production negative de monnaie 
scripturale, ineluctable quand les banques d' emission en out trap 
tree, et que Ieur taux de couverture — insuffisant k leur gre — 
les incite a « deflationner », faute de pouvoir accroitre la reserve 
metallique, par simple hausse du taux d’escompte. 

Que penserait-on d’une centrale hydro-electrique qui demoli- 
rait le barrage lui assurant un debit d’eau constant, sous pre- 
texte que l’eau s’ecoulerait plus vite et jusqu’a la derniere goutte, 
directement des neiges fondantes a ses turbines, sans s’accumuler 
au prealable dans un bassin ? La machine s’emballerait au prin- 
temps, puis serait immobilisee jusqu’a la proehaine fonte des 
neiges. Qu’on ait demoli les barrages en 1914, pour avoir tout de 
suite le plus d’or possible, la guerre le justifiait sans doute. Mais 
qu’on ne les reconstitue pas, c’est meconnaitre les conditions 
requises par un sain etat d’equilibre. Le Gold Exchange Stan- 
dard, qui devait supplier au reservoir vide, ne s’est montre, a cet 
6gard, qu’un pietre succedane. 

Imaginer que 1’economie dirigee nivellera les oscillations sans 
le concours d’un tel volant, serait absurde. La thesaurisation 
est done, jusqu’k un « certain » point, souhaitable. Comment defi- 
nir ce degre ? Essentiellement par les accroissements d’or neces- 
saires k l’institut d’emission pour produire, sans chute de liqui- 
dites, les quantites de monnaie legale fraiche, necessitees par le 
milieu. 

De part et d’autre de cet axe, Fexistence et le libre jeu du 
reservoir sont seule capable d’eviter les faillites et les booms. 

Une forme curieuse de la thesaurisation est apparue dans cer- 
tains pays : les bas de laine se remplissent non plus de pieces d’or, 
mais de billets de banque. C’est en premier lieu une consequence 
du retrait des pieces d’or de la circulation. Mais c’est aussi le 
symptome de I’insolvaMlite du milieu. 

La thesaurisation de For exprime une mefianee vis-a-vis de la 
monnaie legale : on craint la promulgation du cours force. L’exc£s 
de cette thesaurisation freine Pescompte del’Institut d’emission. 
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La thesaurisation des billets exprime an contraire la mefiance 
vis-&-vis d’un autre objet que la monnaie legale : la solvability 
des banques privees. Ne voulant pas ouyrir un compte k Flnsti- 
tut d’emission, mais ayant des doutes sur la possibility pour les 
banques de faire rembourser leurs debiteurs, et partant de tenir 
leurs engagements, les deposants retirent leurs avoirs en billets 
de ban que et les conservent tels quels. 

Cette attitude engendre : 

1° des consequences generales analogues a celles de la thesau- 
risation de For ; 

2° pour les banques, une consequence qui amplifie l’effet de la 
thesaurisation de For : leur faillite. 

Yoyons comment. L’on sait que ces dernieres peuvent produire 
de la monnaie scripturale en ouvrant simultanement un debit et 
un credit dans leurs livres. La somme pretee au debiteur sert k 
payer un beneficiaire qui devient crediteur : nnl besoin de fonds 
pour multiplier ce genre d’operations, qui ne comportent aucun 
risque de tresorerie pour le banquier tant que les virements se 
font dans ses propres livres, ou se compensent avec ceux des 
confreres (voir a FAnnexe mathematique les conditions d’emis- 
sion de la monnaie bancaire). 

Mais il est Evident que si le titulaire du compte crediteur entend 
emporter ce que l’on a mis a son compte (monnaie scripturale) 
sous forme de liquidites, par exemple de monnaie fiduciaire, il 
faudrait une transmutation de matiere pour y satisfaire. Cette 
operation est possible lorsque le debiteur a une signature escomp- 
table par l’lnstitut d’emission. Si la thesaurisation de For n’a 
pas rarefie la couverture, ou si la politique d’escompte n’est pas 
orient6e vers la « deflation », le banquier preteur peut mobiliser 
son pret, et faire face au retrait. Par contre, si Favance a 6te 
faite sans les precautions speciales permettant ce reescompte, il 
est impossible de donner au crediteur autre chose que de la mon- 
naie scripturale ordinaire, et cette operation revient k virer k un 
autre compte ce qui se trouvait dans le sien : un retrait de mon- 
naie fiduciaire se heurte done a une impossibilite, k moins que la 
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banque visee n’ait de grosses disponibilites ; la suspension de 
paiement est un danger qui n’a done rien d’illusoire. 

En resume, la tbesaurisation des billets de banque, sous son 
aspect paradoxal, constitue une operation beaucoup plus grave 
qu’on ne le pense de prime abord. On lui reproche de oonstituer 
la preuve que la monnaie est une forme de riehesse preferable aux 
autres. II est cependant impossible de faire disparaitre la mon- 
naie — qui peut tout au plus passer de l’etat de billets de banque, 
a eelui de monnaie scripturale : ce n’est* pas en la « depensant » 
qu’on en diminue la masse : celle-ci ne peut que changer de 
main. Ge n’est done pas le fait qu’il y a beaucoup de monnaie en 
«( circulation » qui montre le symptome alarmant de la prefe- 
rence des billets sur les autres formes de riehesse. G’est, outre les 
raisons sus-indiquees, la variation de son pouvoir d’achat. Et 
cette variation depend de phenomenes qui n’ont rien k voir avec 
la thesaurisation : 

1° les changements de definition des monnaies legales (deva- 
luation) ; 

2° le desequilibre entre la production de la monnaie en general 
et la consommation de cette monnaie (service de l’en- 
dettement). Nous verrons comment ce phenomene s’in- 
tegre dans le calcul en examinant les donnees du pouvoir 
de souscription. 

§ 3. — La VITESSE DE CIRCULATION. 

Enfin, il est des concepts dont nous n’aurions pas k nous sou- 
cier, si ce n’etait pour en montrer l’inutilite en Economique. 

C’est ainsi qu’une foule de notions comme celle d’ether ont 
disparu des theories scientifiques, non pas parce qu’un jugement 
rationnel a convaincu les savants que leur objet n’existait pas, 
mais parce que ceux-ci ont constate qu’on pouvait decrire sans 
son aide les phenomenes observes. Ces notions ne font qu’obscur- 
cir le tableau : pourquoi les conserver ? Si, dans un avenir plus 
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ou moins eloigne, ]a science eprouve le besoin de s’en servir, elle 
les fera reapparaitre. 

II est tres curieux de voir, par exemple, comment Karl Marx 
s’est noye dans la « theorie quantitative de la monnaie », qui est 
en contradiction avec sa « theorie de la valeur ». Ne parvenant 
pas a faire de verifications numeriques avec les valeurs reellement 
pratiquees sur le marche, il s’est rejete sur la notion de « vitesse de 
circulation » de la monnaie qui, jusqu’a maintenant, embrume 
encore les esprits. Imaginee par Gantillon, elle a ete le paravent 
derriere lequel l’ignorance s’est abritee. Nous l’avons reduite a 
ses justes proportions et systematiquement eliminee de nos cal- 
culs, et meme de nos preoccupations, si ce n’est pour montrer 
qu’elle n’intervient pratiquement pas dans les desequilibres. 
Nous ne la trouverons incidemment que dans F etude math ema- 
tique de Pepargne. Ses variations d’intensite plus ou moins 
prononcees durant les crises ne sont, telle la fievre, qu c un symp- 
tome qu’il ne faudrait pas prendre pour une cause. Ceux qui 
voudraient conjurer une crise en augmentant « artificiellement » 
la vitesse de circulation de la monnaie ( monnaie franche pronee 
dans certaines contrees germaniques), sont un peu comme 
ceux qui espereraieut ramener le beau temps en exigeant que 
les vehicules retardes sur la route par Forage s’efforcent de 
reprendre leur vitesse primitive. 

Nous pourrions faire des remarques analogues au sujet de nom- 
breux vocables, dont la critique nous entrainerait trop loin. 
Nous ne voulions, par Pexemple cite, que mettre en garde centre' 
les notions qui ne peuvent etre definies par rapport k un module 
complet, exempt de contradictions internes, telle encore Pexpres- 
sion « confiance » qui suggere que les economistes en prati- 
quant la psychologie, sont comme des astronomes qui abandon- 
neraient leurs instruments pour se vouer k la theologie. 
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§ 1. — Indice des « charges ». 

Parvenus a ce terme de notre expose, signalons que l’ecart, 
exprime en pourcent de la valeur produite, entreletaux de ratio- 
nalisation instantane et le taux qui serait necessaire ou suffisant 
pour faire face a 1’endettement ancien, est un indice precis de la 
situation des « charges » d’une nation. 

II faut naturellement, avant de mesurer la correlation euphorie- 
endettement, tenir compte de trois corrections a porter au modele 
d’un monde liberal en vase clos : les contraintes fiscales d’une 
part, les soldes des balances exterieures d’autre part, et enfin le 
taux de variation des prix. 

N’oublions pas, a propos de ces derniers, que les variations de 
prix dues, par exemple, aux changements de la definition mone- 
taire, font apparaitre un phenomena analogue a une rationalisa- 
tion momentanee. Pendant l’exercice comptable, profitant d’une 
hausse, la charge d’une dette excessive peut paraitre equilibree et 
justifier un endettement frais qui ramene momentanement l’eu- 
phorie. Des que la hausse des prix cesse, l’on retrouve naturelle- 
ment les difficultes precedentes. 

Un tel indice des charges implieite tous les facteurs neces- 
saires, et permet des etudes comparees, objectives, dans le temps 
et l’espace. Les mimes elements envisages lorsqu’on explicite 
une autre variable, conduit a la mesure des faillites. C’est ce qui 
nous reste a voir. 
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§ 2. — Premier aperqu de la grandeur appelee « reside g ». 

, La signification des faillites. 

Resumons les elements formant le benefice (on la perte) absolu 
d’une collectivite donnee. 

Ces elements sont : 

1° Pendettement frais ; 

2° la correction fiscale ; 

3° la balance exterieure ; 

4° pour memoire, les variations des prix d’ evaluation des patri- 
monies formant Pactif des bilans. 

Nous nommerons Ie residu , somme algebrique de tons ces 
termes, residu g. 

Si g est negatif, il en rdsulte necessairement des pertes qui 
comportent, comme contre-partie naturelle, la faillite des en- 
dettes. 

G’est essentiellement le montant des faillites, contre-partie de 
ces pertes, qui forme le symptome en meme temps que la cause 
specifique des crises absolues. L’objection que Pindice des fail- 
lites n’est pas precurseur, mais en retard sur les krachs, n’altere 
pas notre argumentation, puisque ce que nous chiffrons constitue 
le facteur causal et determinant de ces faillites. Lorsque le tribu- 
nal rend ce phenomene visible aux tiers, celui-ci ne nous interesse 
plus : il est deja du domaine du passe. 

Reciproquement, P6tat inverse du krach, ce que Ton pourrait 
baptiser « boom », est provoque par un r6sidu g positif, dont la 
masse vient grossir les comptes de Profits et Pertes des entre- 
prises. Dans cet etat, toutes en meme temps, ces dernieres peu- 
vent realiser des benefices si considerables, qu 'apres avoir acquis 
V ensemble des rations produites dans la collectivite sans reste et au 
prix fort , il leur revient encore , en fin d’exercice , un residu de 
pouvoir d* achat differe . 
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§ 3. — Notion de poxjvoir de souscription. 

Nous avons eu l’occasion d’insister longuement sur la notion 
de pouvoir d’ achat. 

Par contre, nous n’ avons pas encore parle decelle de« pouvoir 
de souscription ». 

Souscrire a une emission, c’est mettre un pouvoir d’achat a la 
disposition d’un tiers qui le remplace, dans Pactif du souscripteur 
par un titre de creance. Entre les deux notions susdites, surgit 
une liaison, le taux de rendement a remission, qui determine le 
flux d’interet qu’il faut offrir aux souscripteurs d’une emission 
nouvelle pour qu’ils consentent a placer leur pouvoir d'achat en 
acquerant des litres d’emprunt, plutot que des titres representa- 
tifs d’une autre forme de patrimoine. 

Ici, comme ailleurs,l’esprit de l’Economique rationnelle conduit 
k chercher une definition objective et operationnelle de la notion 
de pouvoir de souscription. Jusqu’a maintenant, cette notion 
etait, pour le public, etroitement rattachee a celle de confiance. 
II est evident que, par le truchement d’un terme aussi inde- 
finissable, nous n’avons aucun espoir d’aboutir k des grandeurs 
numeriques. Au contraire, le mecanisme des modeles nous per- 
met de montrer ce qu’il y a lieu d’entendre, pour le comptable 
d’une collectivity, par flux de pouvoir de souscription. 

Imaginons un monde dans lequel tous les habitants admettent 
qu’il est plus commode de deposer l’ensemble des economies et 
Pepargne fraiche, dans un Institut central qui sera, a la fois, 
Caisse d’Epargne et Compagnie d’Assurance. Get Institut conser- 
ves dans ses caisses les titres que detiendraient sans cela, soit les 
individus, soit leurs banquiers. Cette hypothese, qui facilite gran- 
dement les raisonnements, ne diminue en rien les conclusions 
generales que nous en tirerons. L’ Institut distinguera deux 
ordres d’operations : 

Recettes : L’ Institut detach era periodiquement les coupons 
des titres sous dossiers, et en creditera les interesses en faisant 
augmenter les reserves mathematiques qui constituent leur avoir. 



LOI DE FORMATION DES TAUX 199 

II encaissera d’autre part, au fur et a mesure qu’elles se realisent, 
les epargnes versees sous forme de primes. 

Depenses : Par contre, il fera face aux retraits et aux sinistres/ 
dans la mesure des besoins de la collectivite. 

L’on voit tout de suite que les deux flux d’entrees sus-men- 
tionnes, "coupons d’interet et primes, presenteront un debit sans 
doute superieur a celui des flux de sorties : retraits et sinistres. 

Que devient la difference ? 

Elle forme un flux residue! grace auquel le Directeur de Feta- 
blissement peut et doit souscrire aux emissions nouvelles. Ce flux 
definit le pouvoir de souscription. Son investissement pose le pro- 
bleme que doivent resoudre tous les jours les services financiers 
des Caisses d’Epargne et des Compagnies d’assurance, et qui 
consiste a choisir les meilleurs placements. Leur degr6 de liberty 
est limite & un choix. 

Or, les lecteurs qui ont present & la m&moire les mecanismes 
passes en revue, verront tout de suite que le flux residuel depen- 
dra essentiellement des variables suivantes : production, prix, 
solde de la balance des comptes, production de la monnaie con- 
tractuelle, corrections fiscal es, c’est-a-dire des facteurs qui d4ter- 
minent le monde considere, toutes grandeurs objectives commu- 
niquant au pouvoir de souscription son caractere operationnel. 

Comment peut-on concevoir Vequilibre dynamique du systeme 
apres introduction d’operations d’emissions ? 

Par F^galite de deux flux symetriques : d’une part, le pouvoir 
de souscription, auquel s’oppose, d’autre part, le flux dont nous 
avons tant parle : Fendettement frais. 

Or, ce dernier est une variable independante. L’equilibre entre 
les deux flux peut done n’etre pas realise. Dans ce cas, il est 
Evident que si le flux d’endettement frais des emprunts fens, est 
d’un debit superieur k celui du pouvoir de souscription, le prix 
d’emission doit necessairement baisser ; la reciproque est egale- 
ment vraie. 

Le desequilibre est de la meme nature; les prix d’echange s’ex- 
priment par un cours qui resulte des taux auxquels il faut emettre 
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les symboles des creances nouvelles, pour que le flux de pouvoir 
de souscription puisse exactement equilibrer le flux de l’endette- 
ment. 

§4. — Les sources du flux de pouvoir de souscription 
Liaison taux-pouvoir d ’achat. 

Reprenons le modele du monde que nous avons etudie au cha 
pitre neuvieme, et dans lequel le Gouvernement deciderait de 
reduire autant que possible les emissions d’emprunts. 

Rappelons en outre, que la theorie enseigne que 1’endettement 
frais doit etre, pour que l’etat d’equilibre dynamique du systeme 
soit assure, fonetion, entre autre, de 1’endettement existant et du 
taux auquel ce dernier est contracte. 

Imaginons que cet endettement frais doive atteindre 25 mil- 
liards-annee, et considerons maintenant le flux schematique qui 
doit l’equilibrer : le pouvoir de souscription. Le flux en question 
depend, comme nous l’avons d6j& relev6, d’un certain nombre 
de variables, sources de pouvoir de souscription, pour la mesure 
desquelles la statistique donne des chiffres que l’on peut se 
procurer. 

Passons en revue les principales de ces sources : 

a) Les Mines d'Or. — La production de l’or constitue par excel- 
lence une source dont le debit nous interesse a un double titre, 
parce qu’il permet de r6aliser clairement que toute valeur pos- 
s&de une double propriety : un pouvoir d’achat qui permet k son 
propri^taire de consommer par voie de troc, et un pouvoir de 
souscription qui permet a son nouveau proprietaire de la prefer. 

Apres avoir ete extrait de la mine, For sert d’abord de pouvoir 
d’achat au mineur. Ce dernier conserve, n^anmoins, par devers lui 
une minime parcelle, qui constituera son enrichissement en mon- 
naie m&tallique. Les four^isseurs du mineur devront, k leur tour,, 
regler leurs propres fournisseurs, et chacun d’eux, a l’etat d’equi- 
libre, conservera une parcelle plus ou moins petite constituant 
egalement son benefice en metal precieux. 
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L’ensemble de toutes ces parcelles, egales a la production totale 
d’or, ont ainsi servi de pouvoir d’aehat. Elies peuvent mainte- 
nant servir de pouvoir de souscription, chacun des detenteurs 
etant a meme, soit directement, soit par le truchement de 
1’institut d’epargne, d’en effectuer le pret. 

Dans notre modele, nous assimilerons a Tor extrait des mines, 
le metal precieux qui entre dans le milieu considere grace au solde 
positif de la balance des comptes. 

b) La rationalisation. — Nous avons vu longuement que les 
parcelles de valeur dues a une production rationalisee, dont le 
prix de revient est nul, n’ont pas besoin d’etre vendues au comp- 
tant pour permettre au producteur de former le cycle de son turn- 
over. II lui est loisible, au contraire, de ceder le fruit de sa ratio 
nalisation sans se faire payer autrement qu’en promesses de 
monnaie. Tout se passe comme si le producteur en question pretait 
les liquidites grace auxquelles l’acheteur pent acquitter sa facture.. 

Dans la mesure ou le dit acheteur n’est pas vendeur de com- 
modites, par consequent emprunteur, il apparait clairement qu’il 
pourra assimiler le producteur-rationalisateur & une source de 
pouvoir de souscription jusqu’a concurrence de la valeur resul- 
tant de la rationalisation de ce dernier. Ce serait une erreur, par 
contre, de mettre ce flux en equilibre avec celui de la production 
monetaire destinee au paiement d’interets : il y a la une distinc- 
tion qualitative essentielle que nous retrouverons sous c. 

Nous avons dej& evalue le fruit de la rationalisation, dans un 
monde de 40 millions d’habitants dont la moiti£ des individus. 
produisent chacun en moyenne 3 orgromheures, a 9,18 milliards- 
annee d’unites monetaires valant 17.000 unites au kilogramme 
d’or fin. 

c) Les variations des prix . — Les variations de ces coefficients 
sont liees etroitement a la determination du flux de valeur resul- 
tant de la rationalisation, puisque ce flux ne peut apparaitre que 
si les eehanges s’effectuent constamment a un prix tel que le fruit 
de la rationalisation ne soit pas nul. L’on voit done que pourmesu- 
rer le pouvoir de souscription durant un court intervalle de temps,, 
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il ne suffira pas de connattre le taux deceleration des productions 
resultant d’une moyenne de longue duree. II faudra corriger ce 
taux de celui des variations de prix dues a. des causes etrangeres 
.a celles que nous justifions precisement ailleurs (cf. h). 

L’ analyse des fluctuations des prix implique : 

1° que Pon subdivise Pintervalle de temps soumis a Fexamen 
en un nombre fini d’instants successifs. Le nombre de ces 
instants par annee est determine par le turn over de la 
commodite envisagee. S’il s’agit de produits agricoles, ce 
nombre sera de 1, respectivement de 2 s’il s’agit de terrains 
supportant deux cycles de recoltes. Dans Pindustrie il 
pourra atteindre la centaine. Dans certains commerces, il 
depassera meme le nombre de jours ouvrables de l’annee ; 

2° que Pon determine le gain de chacun de ces instants en 
considerant le changement de niveau des prixqui s’est 
opere, tout se passant comme si ce gain etait determine par 
la revaluation du volant de marchandises qu’implique le 
turn over. L’on formule en outre l’hypothese que le prix 
de revient est reste egal a ce qu’il etait k Pinstant prece- 
dent. Sur la figure ci-contre, le gain est proportionnel k 
la surface dont les hachures montent, diminuees de celles 
dont les hachures descendent, le pointille representant 
les variations du prix de revient ; 

3° que Pon evite les doubles emplois en ne tenant compte que 
des variations non expliquees par les autres rubriques. 

Pratiquement, des simplifications legitimes pourront interve- 
ne; mais Pon voit, quelles que soient ces simplifications, combien 
Pon s’eloigne des « moyennes » formant un axe tres amorti de la 
courbe des prix reels, courbe dont le sens est ainsi masque. 

Dans Pexemple traite dans ce chapitre, nous supposons que la 
difference des profits et des pertes dus aux fluctuations inexpli- 
quees de prix, est nulle. 
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d) Credits bancaires. — La variation du coefficient de couver- 
ture des credits par les liquidites est soumise, jusqu’a un certain 
point, a la fantaisie des banquiers. Sur un court intervalle de 
tqmps, il est done impossible de prejuger de Fattitude qui sera 
observee dans la creation de la monnaie scripturale. Par contre, 
il est aise de mesurer les variations reelles apportees a la produc- 
tion des unites de ce genre de monnaie, en considerant les change- 
ments des bilans des banques. La variation du montant total des 
prets et avances de diverses categories renseignera, effective- 
ment, d’une maniere objective, sinon anticipee. 

En Angleterre, par exemple, le coefficient des engagements 
est de Fordre de 3 a 4, alors qu’en France, il ne d6passe pas 
Funite. Imaginons les credits bancaires egaux au montant du 
credit pur de l’lnstitut d’emission. 

e) Institut d* emission. — La politique de l’emission ne peut pas 
se liberer de la premiere des liquidites, e’est-ik-dire For, dont la 
production, — et par consequent Facquisition — joue le r61e du 
chef d’orchestre de Feconomie nationale. La monnaie contrac- 
tuelle issue de FInstitut d’emission forme en effet liquidite pour 
les etages suivants du credit, de sorte que Fobservation des varia- 
tions de son bilan permet de supputer Failure probable que pren- 
dront les operations d’emission des banques privees. Il suffit, 
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d’ailleurs, de considerer les ehiffres connus pour prevoir avec une 
anteriorite suflfisante. 

Nous supposerons, dans notre example, un accroissement des 
prets de cet institut de 3 milliards-annee. Cela nous conduit* 
y compris la rubrique precedence, a un flux total de 6 milliards- 
annee pour P ensemble de la production de monnaie bancaire. 

f) Balance des comptes . — Ce poste est a rapprocher de celui 
que nous avons etudie sous (a) : les mines d’or. II est essentiel 
que le niveau absolu des prix interieurs n’engendre pas un solde 
trop negatif de la balance commerciale, et que le solde des reve- 
nus de Petranger puisse l’equilibrer. 

Imaginons, pour notre exemple, que l’ensemble des avoirs pos- 
sed6s sur les pays etrangers procure un revenu qui, par difference, 
donne lieu a des importations d’or se montant a 1 milliard-ann6e. 
Ces liquidites nouvelles gagent precisement au taux legal de 33 % 
les 3 milliards de monnaie eontractuelle legale supposee emise 
durant le meme exercice. 

g) Corrections fiscales. — Nous avons traite la question dans 
un chapitre special. N’y revenons pas ici- Nous choisirons, entre 
les quatre cas possibles, Pun quelconque des deux premiers qui 
n’agissent pas sur le milieu. Cela nous evitera le caleul d’un cas 
particulier, sans interet dans un exemple sch&natique que chacun 
peut composer h sa guise. 

h) Les patrimoines . — Cette source statique joue le role d’un 
stock, et non d’un flux. En outre, elle comble la difference entre 
le debit total des flux et Vendettement frais . 

II semble que les flux d’endettement frais des rubriques passees 
en revue soient toujours egaux aux flux de pouvoir de souscrip- 
tion, En ce qui conceme, par exemple, Pendettement contracts 
dans les banques, c’est rigoureusement ,vrai. 

Mais comment savoir que la « demande » etait diff^rente 
de « l’offre » ? II est en effet des donndes statist! ques qui font 
surgir des aspects appar eminent contradictoires entre les va- 
riations du flux de valeur de la production totale et celles de la 
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monnaie fralche, et qui se devinent en outre au fait que les 
taux marquent le recours a une source subordonnee au prix qu’on 
la paie : par exemple, le flux de valeur peut avoir augmente d’une 
difference plus grande que l’endettement frais correspondant au 
debit des sources (a... g) susdites, de sorte que les taux marquent 
une hausse. . 

Ce phenomene ne s’explique que par F intervention du patri- 
moine-monnaie. Des possesseurs de monnaie utilisent leurs avoirs 
non seulement a faciliter leurs trocs, mais encore a acquerir des 
commodites fraiches. Ils se comportent comme si leur patri- 
moine-monnaie sortait de la mine. 

Inversement, non seulement les producteurs peuvent ne pas 
trouver chez les acheteurs le pouvoir d’achat qui paierait leurs 
ventes, mais, en outre, peuvent avoir affaire a des vendeurs qui 
voudraient constituer du patrimoine monnaie : acheter moins 
qu’ils ne vendent. 

Ces chasses-croises production-patrimoine lorsqu’ils ne sent 
pas compenses, mesurent le desequilibre du milieu. 

Mais comment operer pratiquement cette mesure ? On est 
amene penser que tout se passe comme si le patrimoine-monnaie 
a vue (liquidites) etait juge excessif. Or, les variations de Fophe- 
limite ne sont pas accessibles a Fanalyse psychologique. Cepen- 
dant, elles se traduisent par le fait que celui qui prete une partie 
de son « fonds de roulement », regoit, en echange, un titre de 
creance. Ce dernier prend, gen^ralement, dans le cas qui 
nous occupe, la forme d’effets de commerce que leurs detenteurs 
gardent en portefeuille. Ce faisant, le preteur diminue ses liqui- 
dites k vue au profit d’engagements a terme. 

Bien que les variations du « portefeuille prive » ne soient pas 
soumises aux investigations des statisticians d’une maniere 
aussi poussee que le portefeuille des banques, il existe, neanmoins, 
principalement aux Etats-Unis, un nombre considerable d’etudes 
qui permettent de se faire une idee de l’ordre de grandeur, non 
seulement de sa valeur absolue, mais encore des variations de ce 
papier nourri par les beneficiaires. 

Cette source statique ne joue pas le meme role que les pr6ce~ 
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dentes, parce qtion ne prete un patrimoine que si Von en retire un 
taux superieur a celui quVil procure , soit par son actuel placement, 
soit par son usage. Or, pour faire face a un flux d’emprunt supe- 
rieur a celui que couvrent les flux de pouvoir de souscription des 
sources dynamiques, il faut non seulement rationaliser, mais 
encore se priver. Cette privation, de la meme nature que la 
rationalisation, pent s’exprimer par un taux dont il est logique 
de majorer le taux de parite des prets correspondent a Pequilibre 
realise a Paide des seuls flux formant le pouvoir de souscription* 
Autrement dit, pour prefer, Ton n’utilisera de la monnaie poten- 
tielle que si le taux paye par Pemprunteur est plus grand que le 
taux procure par P exploitation des biens, augmente du « taux 
des privations)). 

Aussi, bien que les quantites empruntees et pretees soient 
6gales, et qu’il n’y ait pas de « stock », le desequilibre est mesure 
par le recours aux patrimoines monetaires, qui comblent ne- 
cessairement la difference positive ou negative. 

Il est des cas ou « Pusage » qu’on fait des liquidates est assez 
particulier,par exemple lorsque la fuite devant la devaluation ou 
devant la fermeture des banques conduisent & faire des provisions 
de liquidity des premiers ordres. Ces cas n’infirment nullement le 
mecanisme de la loi de la paritd, et l’on peut en tenir compte ope- 
rationnellement en mesurant soit les sorties de fonds (solde de la 
balance des comptes), soit la thesaurisation, dont les variations 
donnent lieu & des supputations connues. 

Somme algebrique (residu g). 

Apres avoir passe en revue les differentes sources du pouvoir 
de souscription, formons la somme des plux composants. Nous 
aboutissons a un chiffre de 17 a 18 milliards, mesurant le montant 
dont pourrait s'accrottre V ensemble des dettes contractees sans que ces 
emprunts nouveaux f assent sentir un effet de desequilibre sur les 
taux pr6existants . 

Or, dans le modele considere, nous avions admis que le regime 
contractuel preexistant exigerait un accroissement de Pendette- 
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ment de 25 milliards-annee. Dans ces conditions, Ton voit appa- 
raitre un dilemne : 

. Ou bien V on demandera a Fendettement frais d’atteindre un 
montant suffisant pour satisfaire aux conditions d’equilibre des 
trocs en apportant le pouvoir d 5 achat necessaire ; mais, dans ce 
cas, le pouvoir de souscrlption etant insuffisant, on assistera k 
une hausse des taux qui fera baisser les cours, malgre l’effet du 
benefice accru. 

Ou bien Fendettement frais ne depassera pas les limites offertes 
par le pouvoir de souscription et, dans ce cas, on assistera au 
blocage des echanges par defaut de pouvoir d’achat, malgre des 
taux relativement bas. 

§ 5. Loi DE LA FORMATION DES TAUX. 

En definitive, dans les deux cas, on voit que les cours sont 
determines par les flux de pouvoir de souscription , alors que le 
benefice (dividendes) est fonction de Fendettement frais, variable 
independante. II en decoule que le taux, rapport de ces deux gran- 
deurs, se trouve par Id meme complement determine. 

Pour sortirdu dilemne pose par Fexemple cite, on peut agir, 
au choix, sur les diverses variables mises en jeu. Mais on voit 
clairement que les difficultes proviennent non pas de la forme 
adoptee pour gouverner ou de Fetat des progres techniques de la 
production, mais uniquement de Fetat contractuel dans lequel se 
trouve le pays a Finstant considere. 

Cependant Fetat d’equilibre comporte une autre condition. 

§ 6. — La transformation enrichissement-benefice. 

Taux de rationalisation-privation. 

Calcul du point asymptotique des taux, 

Le lecteur saisissant maintenant notre maniere de raisonner, 
montrons rapidement comment on est amene a retrouver les taux 
calcules par Fapplication de la loi enoncee au paragraphe prece- 
dent, en faisant appel k la loi de parite pour caleuler le point de 
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convergence vers lequel les taux tendent asymptotiquement, en 
raison de la structure generate des milieux juridico-economiques. 

La condition de Fequilibre dynamique des taux decoulant de 
la loi de la parite permet de donner la definition suivante : 

Le taux de parite est le taux auquel il est indifferent d un produc- 
teur d'echanger les surplus , rendus disponibles par V acceleration 
de sa production , contre des signes d'endettement produisant le taux 
contractuel , ou de les faire fructifier lui-meme en les integrant dans 
son patrimoine . 

L’ application de la loi de la parite a la notion de taux derive, 
on le voit, de son application a la notion de valeur. Toutefois, 
l’on ne compare plus des vitesses, mais des accelerations. En 
outre, on considere non plus un echange de surplus contre surplus, 
mais de surplus contre des promesses. 

De meme que les echanges qui nous interessent portent sur des 
guantites produites et acquises, de meme les contrats de prets 
portent sur des valeurs que procure la rationalisation, celle-ci 
pouvant s’exprimer non seulement par une acceleration, mais 
aussi par une privation des producteurs, qui consid&rent une partie 
des rations formant normalement leur salaire comme des surplus 
dont ils n’ont pas besoin pour reconstituer le cycle de leur produc- 
tion-vente. G’est Pensemble de ces surplus qui intervient entre 
autre dans la notion complexe de P6pargne. Ainsi, pendant la 
guerre, tout le monde truvaille a la defense nationale, et se prive 
d’une foule de commodites. Neanmoins, les prix haussent, au 
lieu de diminuer avec la rationalisation-privation, gr&ce a un 
acheteur avide qui ne demande qu’a s’endetter. Or, il y parvient 
k des taux raisonnables, grace au pouvoir de souscription consi- 
derable qu’il trouve en face de lui, du fait meme de la rationalisa- 
tion-privation, source de pouvoir de souscription, grace &laquelle 
les factures des fournitures peuvent precisement etre regimes. 

En somme, Fendettement frais d’un tiers-consommateur pro- 
cure au producteur le moyen de transformer ses surplus de 
rations — richesses — en pouvoir d’achat differe — benefices. 

En premiere approximation, il est permis de raisonner comme 
si le coefficient d’ophelimite etait le meme pour ces deux catego- 
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ries de rations : enricMssement ou benefice se confondent dans les 
marchandages de producteurs, qui visent a la somme maximum 
des deux termes. C’est inexact dans les cas extremes, par exemple 
lorsque le benefice est « mange » par les « depenses )> qui enri- 
chissent 1’entreprise, mais privent les actionnaires de dividendes ; 
il faut un certain equilibre. Mais celui-ci etant admis, il en decoule 
diverses consequences : 

1° Le role de ce que les economistes appellent la vitesse de 
circulation de la monnaie se precise. Le sejour des liquidites dans 
des comptes d’attente peut etre reduit, ou, plus exactement, la 
monnaie potentielle peut redevenir monnaie einetique, de sorte 
que rien n’empeche, apparemment, de souscrire aux Emissions 
nouvelles, non seulement a l’aide de disponibilites procurees par 
la rationalisation, mais encore grace a des elements ayant la 
forme de patrimoine, en l’occurrence le stock d’or, les liquidity 
secondes, etc. Mais pretendre faire souscrire & des emissions illi- 
mitees grace a une acceleration de la circulation, c’est commettre 
la memo erreur que de croire les prix soumis a. toutes lesfantaisies, 
sous pretexte que le troc entre deux individus, a un instant donn£, 
peut se faire a un prix quelconque. Nous avons vu, au contraire, 
que lorsqu’il s’agit de flux continus a imbriquer les uns dans les 
autres, les coefficients de troc sont soumis k des pressions qui les 
contraignent k se situer au voisinage de la parite theorique. Il en 
est de meme pour la determination des taux : tout se passe comme 
si la marge d’epargne degagee par la rationalisation et les priva- 
tions, dans le systeme de prix consideres, determinait seule 1’ ele- 
ment de comparaison. A une hausse de prix correspond alors un 
taux d’epargne accru, et, par consequent, a une acceleration 
apparente de la vitesse de la circulation de la monnaie. L’on 
rejoint ainsi une observation des Economistes classiques, en con- 
tradiction avec les theories des taux, generalement liees aux mou- 
vements des prix. 

Ne voulant pas considerer la structure de l’ensemble des pheno- 
menes, mais formulant des raisonnements juxtaposes, les auteurs 
omettent de preciser le role des diverses variables sur les taux, 
de sorte que les hypotheses, ala suite desquelles s’effectuent des 
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comparaisons entre des courbes representatives de phenomenes 
simples, ne permettent pas de verifications numeriques satisfai- 
santes, des que change le debit de Fun des termes omis. 

2° Quel est le taux qui resulte du debat entre les parties con- 
tractantes ? Ce taux instantane ne peut etre qu’un taux de plus 
en plus voisin de celui pour lequel l’equilibre du systeme est 
possible. 

Mais quelle est la condition de cet equilibre ? Que le taux de 
rationalisation soit tel qu’il procure precisement un revenu dgal 
au flux de valeur dont le debiteur doit s’endetter. Lorsqu’il est 
plus grand, tout se passe comme s’il se produisait un « stock » de 
pouvoir de souscription, attendant l’occasion de s’investir. La 
duree de sejour peut naturellement etre negative. 

Dans Fun et l’autre cas, Finvestissement se fait finalement en 
patrimoine exisfcant, pour la fraction qui n’a pu trouver a s’in- 
vestir en emprunts frais, ou qui manquait a la souscription. 

Pour voir comment le taux de parite est 6gal au taux « d’indif- 
ference », imaginons que l’Etat entende demander 25 milliards- 
ann6e de prets nouveaux a une nation produisant un flux de va- 
leur global de 300 milliards-annee. Quel sera le taux de parity ? 

Si l’on ne prevoit pas un changement k echeance rapprochee, 
conduisant k une diminution du flux d’emprunt, la « duree » de 
sejour negative avec un taux de rationalisation de 3 % tendrait 
vers Finfini : le taux monte. II monte jusqu’au niveau qui per- 
mettra k la nation, soit par acceleration de la production, soit par 
privation, de faire face au flux d’emission. 

II est dgal au rapport de 25 : 300 = 8 1/3 % (1). 


(!) Ce calcul, simplifie 4 l’extr6me, repose sur une formule donnee dans 
i’Annexe mathematique : 

A = * " i 

nb 

dans riiypoth^se d’un equilibre ou le facteur §n m : n b est egal k VunM. 

Yoici, pour la France egalement, un calcul un peu plus general. A la 
veille de la devaluation, on avait approximativement : 

o _ (P ) ^50 milliards 

p ^ qo ~~ 50 milliards “ 3 

Prenons pour la production d’or, le solde positif de la balance des 
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A ce taux-l&, il sera indifferent aux producteurs de se priver 
pour souscrire, puisque cela equivaudrait simpiement pour eux a 
transformer des richesses en benefices. 

A un taux moindre, le debiteur perd et refuse Fechange. A un 
taux superieur, il obtient plus qu’il ne donne, mais il charge le 
debiteur d’un service excessif et inutile, qui incite ce dernier a ne 
pas depasser le taux suffisant. 

Nous aboutissons ainsi a un taux qui, a Fetat d’equilibre, doit 
etre dgal a celui qu’implique la relation: « dividend e par las 
cours », autrement dit du rapport du flux de Fendettement frais 
a celui du pouvoir de souscription. 

Dans la pratique, il faut faire intervenir une distinction entre 
les taux d’interets des revenus « fixes » et les taux de rendement 
des revenus « variables ». En particulier, les perspectives de c-han- 
gement de niveau des prix justifient des disparites en faveur des 
biens reels aux depens des creances. 

A defaut d’egalite, les deux taux calcules delimitent la zone 
normale d’ evolution des taux observes. 

Les points asymptotiques vers lesquels tendent les taux peuvent 
etre brutalement ddplaces, par exemple au cas ou survient un 
cbangement dans la politique finaneiere, et ceci avant meme que 
le taux reel n’ait rejoint le taux calcule. Mais il n’en demeure pas 
moms que la tendance vers laquelle s’oriente le taux a Finstant 
considere ne saurait se produire que dans la direction imposee 
par le point detraction que represente le niveau d’6quilibre 
determine, selon les donnees instantanees du probleme. 


oomptes, et evaluons n m et n\> en milliards d’unites monetaires par des 
facteurs de proportionnalite appropries. Admettons que 

n m — 2 milliards 
n t — 6 milliards 
i - 4%. 

Il en resulte que : 

x-i. 3.-1= £ = 4 % 


Dans Thypoth^se ou : 


on aurait de meme 


n b = 9 milliards. 
i =6% 


A = 6. 3. 


4%. 
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§ 7. — Le role de la confiance. 

Generalisation de la loi de Gresham. 

Est-ce k dire que la notion de confiance, concept qui fait penser 
a celui de phlogistique, n’implique absolument rien de tangible ? 

Nullement ; il est des cas oil nne -veritable terreur s’empare des 
populations. Ainsi, par exemple, la menace de contraintes fis- 
cales graves, 1’ expropriation ou Pabandon du principe de la pro- 
priety, sont de nature a engendrer un phenomene d’un ordre dis- 
tinct de ceux examines precedemment : les individus s’efforcent 
d’exporter tous les habitacles de valeur, pour les faire changer de 
milieu. 

L’or est le premier a prendre ainsi le chemin de Pexil. Contraire- 
ment a la regie, ces exportations n’entrainent pas la consequence 
normale, qui exige qu’une contre-valeur entre dans le pays. La 
population se comporte des lors comme si elle avait subi un 
appauvrissement. 

Par exemple, elle ne considere pas qu’elle a eteint des dettes de 
l’exterieur, en compensation desquelles de nouvelles dettes pour- 
raient etre contractees par d’autres individus sur ce meme marche, 
en raison de la solvability satisfaisante que prouvent les rembour- 
sements supposes. 

L’or peut n’etre pas la seule forme de richesse que l’on charge 
d’exporter de la valeur d’un pays dans un autre. Les marchan- 
dises elles-memes peuvent remplir cet office, d’autant plus que 
Iorsque les frontieres sont fermees aux mouvements de For, on 
continue au contraire a encourager les exportations de merchan- 
dises. 

Dans ce cas, on assiste b une hausse des prix exprimes en mon- 
naie lbgale qui, consideree comme mauvaise, et ne pouvant plus 
chasser la bonne en raison des restrictions de changes, chasse des 
marchandises. On parle alors de perte de « substance nationale ». 
La loi de Gresham se generalise. Les etrangers seplaignent de 
« dumping ». 

Les nationaux se conduisent de maniere a diminuer la richesse 
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qu’ils possedent dans le pays, afin d’eviter le sequestre. II devient 
alors avantageux de s’endetter, c’est-a-dire d’acheter n’importe 
quoi a n’importe quel prix, k condition de n’avoir pas k le payer, 
en vue de Pexpedier en lieu sur, et de laisser les creanciers ainsi 
formes se debrouiller comme ils pourront avec la creance menacee 
de depreciation. 

Dans ces conditions, il y a contradiction de la part d’un Gou- 
vernement, d’une part, a menacer la propriety privee, et, d’autre 
part, k lui faire accorder des credits par un institut qui est 
entre ses mains, sous pretexte d’empecher les taux de monter. 
Detelles contradictions, lorsqu’elles se realisent, sont essentielle- 
ment dues aux necessites electorates, qui conduisent les candidats 
a faire des promesses incompatibles entre elles, et a prendre 
des mesures opposees k leurs intentions. 

11 est done permis de parler de crainte et de confiance des que 
Pon est sur le -plan de P arbitraire et de la contrainte . Mais il s’agit 
de phenomenes ayant des causes et des consequences precises, 
qui peu vent £tre, sinon prevues, du moins observees avec suffi- 
samment de rapidite pour qu’a defaut d’une anteriorite procu- 
rant des directives, Pon puisse tout au moins formuler les regies 
de conduite a tenir dans chacun des cas pr^cites. L’on rempla- 
cera done avantageusement le mot de confiance par le chiffre 
des exportations des capitaux, ou, d’une maniere generale, la 
mesure du phenomena considere. 

Conclusion : La loi de variation des taux depend de grandeurs 
d^finissables objectivement. Si Pon oppose, k cette conclusion? 
les variations des appreciations subjectives individuelles, il 
faudra expliquer en quoi les changements de cet etat d’esprit 
se font sentir. Il ne suffira pas d’enoncer des effets lointains 
et indirects que la pens§e ne saurait dominer : il faudra pre~ 
ciser les effets directs qui, seuls, peuvent s’integrer operationnel- 
lement dans Pune ou Pautre des composantes du mecanisme. 
L’on retrouvera ainsi les conclusions degagees plus haut. 
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§ 8. — SYNTHESE DU MECANISME MONETAIRE 
DANS UN MONDE A ENDETTEMENT. 

Dans un monde sans endettement, le mecanisme des migra- 
tions suffit a assurer, en ce qui concerne la production de la mon- 
naie, une double condition : 

1° la quantite de commodite-etalon produite satisfait au prin- 
eipe de Fegale satisfaction eprouvee k Fegard de toutes les rations 
dont se forme le menu. 

2° La quantite de commodite-etalon produite emploie un 
nombre d’individus tel que ceux-ci absorbent les rations que la 
collectivite pent epargner pour transformer ces rations en or. 

Ces dernieres, non indispensables a la reconstitution du cycle de 
la production (prix de revient) provierment done necessairement 
de la rationalisation. D’oh il resulte que la quantite d’or produite 
materialise l’epargne « naturelle ». 

La production de monnaie eontractuelle, pratiquement sans 
prix de revient, peut perturber ce mecanisme. Pour 6viter cet 
accident, il est done necessaire que cette production soit like d’une 
maniere rigide k celle de l’or, autrement dit, que Fon se tienne k 
un coefficient de couverture constant. Cette n6cessit6 doit con- 
duire les banques, et en particulier les instituts d’emission, k faire 
varier non seulement le taux de leur escompte — ce qui revient & 
retenir un torrent avec une cuiller — mais la masse totale des 
credits accordes avec les variations du stock d’or. 

Avant d’examiner les inconvenients de cette technique, exa- 
minons-en d’abord les avantages ; il suffit pour cela de considerer 
une synthese sch&matique simple. 

Fixons quelques chiffres k Fechelle du monde rattach6 k I’&ta- 
lon-or. 


Nombre de prodneteurs rattach^s k F6talon~ 

or ........ — 360 millions 

Yaleur journaliere moyenne de la produc- ( 3 gr.d’ora!7fr.legr., 

tion par tete de producteur ( soit : 51 fr. 

Valeur annuelle de la production par tete de 
producteur moyen (300 jours) 15.300 fr. 
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Valeur annuelle globale de la production gene- 

rale 

Rationalisation a 3 % de la production gene- 
rale qu’il y a lieu de monnayer (faute de quoi 

les prix chuteraient) 

Quantum de la production totale qu’il faut au- 
rifier pour assurer une couverture constante 
de 10 % de lamonnaie contractu elle des sur- 
plus susdits . 

Endettement global frais ou monnaie contrac- 
tuelle compatible avec l’etat d’equilibre 
dynamique du systeme 


5.500 milliards 


165 milliards 


15 milliards 


150 milliards 


(Ce dernier chiffre doit etre tel que la production de Tor 
mentionnee ci-dessus,reste dans le rapport de la cou- 
verture preeedemment admise, soit precisement 1/10). 


Sauf le dernier, les chiffres ci-dessus correspondent aux ordres 
de grandeurs de la reality. Le dernier chiffre est an contraire tres 
inferieur a la realite. La perennite du systeme est done compro- 
mise. 


Le mecanisme de regulation deeoule de ce que le chiffre (150 mil- 
liards) de monnaie fraiche annuelle pent etre trop grand ou trop 
petit pour les caracteristiques de la collectivite. II agit alors sur 
les prix, qui reagissent sur la production de For. 

Si le chiffre est trop grand (chute du pouvoir liberatoire),la pro- 
duction de For tend a diminuer, et la couverture tombe sous un 
double effet. C’est la preuve que le flux de monnaie contractuelle 
est excessif. 

S’il est insuffisant, on verse dans Fexces contraire. 

Mais, d’ autre part, ce flux doit assurer le paiement des interets 
de V endettement ancien , et doit etre par consequent superieur kmx 
certain minimum. 

Dans ces conditions, la production de For est insuffisante pour 
couvrir l’endettement frais, de sorte que Fendettement en 
cours n’est plus sustente par des liquidites suffisantes. Un certain 
chiffre de faillite devient ineluctable ; les prix baissent alors, 
ramenant les affres de la deflation. 

11 est vrai qu’ensuite, la production de For devient surabon- 
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dante ; la reprise surgit lorsque le service de 1’endettement 
ancien peut etre sustente par le flux de 1’endettement frais com- 
patible avec le maintien de la solvability. 

Enfin, n’oublions pas que la production monetaire totale doit 
representer un quantum du menu de Pensemble des rations conve- 
nant au gout de la collectivity pour la monnaie. Dans ces condi- 
tions, un rapport des productions respectives de la monnaie con- 
tractuelle a la monnaie metal, se degage, impossible a determiner 
exactement en dehors du libre jeu du mecanisme envisage, mais 
actuellement voisin de 10. Si le flux de monnaie contraetuelle est 
egal a 10 fois celui de For produit dans un etat de prix constants, 
et que le quantum global de monnaie convienne au milieu, le 
stock d’or doit Stre de 1/10 de la valeur globale de la production 
annuelle, soit 550 milliards, au lieu du chiffre actuel de 400 mil- 
liards. 

Sous cet aspect encore, I’on voit qu’il faudrait reduire la valeur 
de la production globale, exprimee en or, done faire tomber les 
prix afin de ramener la production de For, etant donne les possi- 
bility de la technique, & la cadence maxima compatible avec le 
taux naturel de rationalisation. 

Ces m4canismes soulevent tous la meme difficulty, parce que 
le monde est dejh endetty d’une annuity trop forte. L’endettement 
est eontraint de respecter la cadence contraetuelle : mais, dans ce 
cas, il est excessif : il fait tomber l’indice d’ophelimite de la mon- 
naie et remonter les prix au-dessus de leur parite-or, projetant 
toujours le systeme vers l’abime de la faillite. 

Tel est le drame auquel il faut trouver une solution rationnelle, 
solution que le libyralisme classique, avec ses mycanismes fausses 
par les interferences du juridique, est incapable de nous apporter. 
Ce drame risque de nous entrainer vers les solutions etatistes, 
collectivistes ou fascistes, selon la classe des individus qui dispo- 
seront du pouvoir, solutions partielles et partiales, si, de l’im- 
broglio des relations, nous ne degageons pas les conditions d’une 
autoregulation. 




La solution donnee par l'Economique rationnelle 
aux problemes actuels : 
les taux d’interet fonction du residu « g ». 


Est-il possible de trouver, grace k notre etude, une solution 
aux problemes economiques qui, aujourd’hui, se posent dans le 
monde d’une fagon particulierement aigue ? 

Nous pouvons faire un dernier pas, et mettre en evidence une 
double consequence : 

La premiere, que nous avons essaye de degager tout le long de 
notre expose, consiste a elaborer une methode de prevision basee 
sur 1’ analyse des incomp atibilites entre les facteurs d’equilibre. 

La seconde, qui n’est autre que la solution donnee par TEco- 
nomique rationnelle aux problemes actuels, decoule de la pre- 
miere comme une r6ciproque, et doit nous permettre de voir 
comment on peut supprimer les dites incompatibilites, afm 
d’attenuer les crises. La solution cherchee apparait ainsi comme 
une consequence de nos principes generaux, ce qui lui confere au 
moins le merite de n’etre en contradiction avec aucune des con- 
ditions soulevees par ailleurs. 

■■ ■ #' ■ 

* 

Commengons par resumer quelques desiderata. 

1° Liberte individuelle. — II est indispensable, si Ton veut 
laisser a Lhomme toute la richesse de ses facultes d’ adaptation, 
qu’on ne F oblige pas a prendre des directives imperatives aupres 
d’un pouvoir central, necessairement rudimentaire compare k 
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Finstinct et a Fintelligence des individus, dont les mille facettes 
sont seules a la dimension de Fambiance a laquelle chacun doit 
sans cesse et sans retard reagir et s’adapter, 

En ce qui eoncerne le problem© social, remarquons bien que 
Forigine de F amelioration constante de la situation du proleta- 
riat n’est pas dans les discours demagogiques, mais uniquement 
dans Facceleration de la production. Les lois sociales sont im- 
puissantes, tant que les techniques ne permettent pas d’elever le 
« standard » de vie. Et lorsque la richesse mat^rielle est realise©, 
le patronat lui-meme est conduit a une politique de hauts salaires 
— tel Ford, — qui realise la richesse collective mieux que n’ont 
pu le rever les utopistes. 

Tout le probleme consiste a conserver le milieu en etat d’equi- 
libre dynamique. 

2° Productivity; optimum. — Loin d’etre un ehatiment, 
« produire » n’est qu’une manifestation du flux de valeur : autre- 
ment dit de la vie meme des individus. Si la contrainte necessaire 
ci la production prend parfois Faspect non seulement de peine, 
inherent© k tout enfantement — d’ailleurs source de joie, — mais 
celui de travaux forces, c’est que rien n’a et<§ fait pour Forienta- 
tion professionnelle. En attendant des progresdans cette voie, 
limiter purement et simplement le flux de la production, est une 
absurdite. II ne doit etre question que de V adapter aux variations 
de Fambiance. 

II est inadmissible que des hommes capables d’un effort fruc- 
tueux soient brides dans la production des richesses qu’ils ne 
demandent qu’a creer, alors qu’il rest© un nombre conside- 
rable de desherites, manquant du necessaire. La technique eco- 
nomique visera done a realiser un etat dans lequel chacun pourra 
produire autant que Fy incite son temperament, celui-ci deter- 
minant les variations de composition du menu qui conviennent k 
la consommation. 

Enfin, n’oublions pas que le secret de la « plus- value » marxiste 
reside moins dans l’exploitation d’une classe d’individus que 
dans la rationalisation de la production, fille du g6nie humain. 
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3° Respect des contrats. — II ne pent y avoir de civilisa- 
tion pacifique en dehors du respect de la parole donnee. Encore 
faut-il que les promesses puissent etre tenues. Toute personne on 
collectivite publique conduisant son entreprise avec le zele voulu 
devrait done trouver dans le milieu ambiant des conditions telles 
qu’elles lui permettent de faire face a ses engagements. Or, tant 
que Phumanite ne connaitra pas les conditions de compatibilite 
necessaires a la coexistence des individus, elle sera soumise aux 
fantaisies des hommes d’etat. 

Si une doctrine coherente avait deja existe, il aurait 6te pos- 
sible d’en tirer les regies de conduite qui assurent Pequilibre 
dynamique des milieux economiques. Devoir s’en remettre a 
1’arbitraire d’un chef ou d’un parti, e’est faire avouer a ce chef 
qu’il ne sait pas ce qu’il conviendrait de faire, puisque dans le 
cas contraire son programme reposerait sur des invariants, 
qui pourraient etre explicates dans la Constitution, et son 
application serait realisee avec le libre consentement qu’im- 
pliquent les democraties. 

4° Unites de mesure aussi bien deeinies et aussi stables 
que possible. — (taux, prix, vitesses et accelerations de produc- 
tion). 

L’orientation des Instituts de statistiques vers la confection 
quasi exclusive d’indices au lieu de mesures en grandeur abso- 
lue, empechent les statisticians de comprendre 1’interdepen- 
dance des faits et, par consequent, retarde la stipulation consti- 
tutionnelle des regies de conduite necessaires au maintien de 
Pequilibre dynamique des economies. 


Ces conditions etant posees, remarquons que l’homme est 
essentiellement caracterise par la faculte de promeitre . Les pro- 
messes sont, comme nous Pavons vu, k Porigine de tous les ma- 
laises. Cependant, elles ne peuvent pas etre interdites k des indi- 
vidus plonges dans une ambiance dont ils tirent la justification 
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meme de leurs engagements : toutes les suggestions de prudence 
demeureraient vaines. Or, si les promesses peuvent etre tenues 
tant que la situation demeure ce qu’elle etait au moment de con- 
tractor, elles engendrent des incompatibilites lorsque le milieu 
evolue. 

Le point de convergence de tous les facteurs d’incompatibilite* 
est situe a la rencontre de deux groupes de ph&nomenes : ceux 
qui ressortissent a ce que nous avons appele VEconomie pure 
d’une part, et ceux que conditionne le domaine juridique d’autre 
part. 

Le probleme consiste done a creer une liaison souple entre les do - 
mai les economique et juridique telle qu'elle permette revolution du 
milieu vers un progres continu . 

Or, une mutuelle regulation des accelerations de chacun dea 
deux domaines sufiirait pratiquement k maintenir Tequilibre 
du groupe : 

a) L’Economie pure est essentiellement caract&risee par l’acc6- 
16ration positive, negative ou nulle des diverses productions, 
acceleration determinant les rendements rdels. 

b) Le Juridique, a son tour, est determine essentiellement par 
des rendements contractuels , taux fixes, imposes, le cas echeant, 
par la force, rendements qui ont precisement les dimensions 
d’une acceleration ; etant demontre qu’en derniere analyse, 
e’est la divergence des deux taux qui provoque les crises, il est 
permis de penser qulen liant entre elles leurs accelerations , on 
realise la regulation automatique de toutes les reactions mutu elles 
des deux domaines . 

Par consequent, la liaison des domaines par leurs derivees 
secondes provoque le resultat cherche en realisant les conditions 
necessaires a la suppression meme des residus « g » qui,subsistant, 
determinent au contraire la prevision des booms et des krachs. 

Pour aboutir au but vise et dominer d’un seul coup tout l’en~ 
semble des mecanismes, nous allons montrer qu’il faut promuL 
guer les deux lois suivantes : 
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1° Les promesses de livrer de la monnaie , de quelque categorie 
que ce soil , seront contractees d un taux variable, determine a chaque 
instant par le rapport du residu « g » pour la categorie consideree au 
montant total de Vendettement deja existant de cette categorie ; 

2° Les coefficients de liquidites de Vinstitut d 3 emission seront 
maintenus constants par line politique descompte lies aussi rigide- 
ment que possible aux variations du stock dor. 

Ces deux Iois sent d’une application relativement simple. II 
suffit, en particulier, que les Instituts de Statistique deja exis- 
tants fassent connaitre k periode fixe les taux relatifs a chaque 
categorie, et que la jurisprudence defmisse Fusure par rapport a 
ces taux legaux, pour que le plus difficile soit fait. Et cependant, 
comme nous allons essayer de le montrer rapidement, elles 
suffisent a realiser tout Pessentiel d’une parfaite auto-regulation 
de I’equilibre dynamique des mondes modernes les plus com- 
plexes. 

Mecanisme du maintien des taux aleurparite «naturelle». 

Montrons, d’abord, que le taux est pris entre deux forces con- 
traries puissanteSy mais caracteristiques du milieu. 

S’il est beaucoup emprunte, le taux des prets s’eleve, mais sur 
la masse totals de l’endettement existant, ce qui bloque le boom 
d’enthousiasme des emprunteurs deja endettes, et fait retomber 
le taux, — k moins qu’il n’y ait une raison majeure pour em- 
prunter quand meme au prix fort. 

Si 1’on tombe dans l’exces contraire, le service total devient 
si leger, — la solvability augmente si vite, — que les debiteurs 
sont tentes d’emprunter a nouveau, ce qui fait remonter le taux 
des prets. 

Dans les deux sens, le mecanisme met en action des forces si 
puissantes que le feu laisse entf elles reduit Vecart des taux , amortit 
les oscillations et stabilise le systeme dans le temps minimum . 

Precisons le niveau auquel le systeme se stabilise. 

Le taux de rationalisation effectif se manifeste par l’ajuste- 
ment du rapport naturel et spontane, qui unit le nombre dLe tous 
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les producteurs rattaches a l’etalon-or au nombre des produc- 
teurs d’or et des exporlateurs qu’ils peuvent entretenir apres les 
avoir fait emigrer vers la production de Tor ou des biens expor- 
tables, conformement a la loi de la concurrence. Ce rapport 
« naturel » determine l’accroissement « normal » de la couverture 
metallique ; celle-ci, par le maintien du taux constant de liqui- 
dity, determine a son tour l’endettement effectif compatible avec 
les donnees physiologiques du milieu qui, apres des oscillations 
energiquement amorties, situe toutes les composantes du sys- 
tfeme a des valeurs compatibles entre elles,les taux etant d’autant 
plus bas que I’endettement est plus grand, la constante humaine 
se manifestant par la densite du flux de rendement par tete. Le 
taux d’equilibre est des lors physiologiquement parfait, puisqu’il 
depend d’equilibres generaux qui corrigent les eearts de compor- 
tement individuels, que ne peuvent eviter les marchandages 
libres. 


Avantages. 

1° ll n'est pas mcessaire que le taux soit fixe, II est inutile 
d’imposer, par exemple a l’Etat, un taux fixe pour ses emprunts, 
puisque ces derniers sont, de toutes fapons, bien que d’une ma- 
niere discontinue, soumis a des variations de taux par suite des 
manoeuvres politiques — cours force, devaluations ou, au con- 
traire, conversions babiles. Les Gouvernements anglais et ame- 
ricains trouvent en ce moment — 1936 — des preteurs a des taux 
proches de 1%, alors qu’en France, les Bons du Tresor se capita- 
lisent, meme au lendemain de la devaluation, d un taux voisin 
■de 10 %. Peut-on dire que les creanciers anglo-saxons soient pri- 
vilegies comparativement aux creanciers frangais ? La question 
n’a pas de sens puisque ce que souhaite, en definitive, tout crean- 
cier. c'est recevoir constamment la rente maximum compatible 
avec la solvability de son debiteur. Or, le creancier frangais ne 
report, en fait, guere plus que son paire anglo-saxon : le taux 
eleve rdsulte, en effet, non pas d’une generosite du debiteur, 
mais d’une chute des cours des tifires consideres. Le taux cones- 
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pondant a la rente optimum que souhaitent ainsi frangais et anglo - 
saxons n'est autre que eelui defini par la regie proposes. 

2° La securite devient une constants . Actuellement, les taux 
de pret sont formes de la somme de deux termes, le premier 
repr6sentant le rendement proprement dit, procure par le patri- 
moine prete ; le second, une prime d’assurance contre le risque de 
non remboursement. Si Ton considere le revenu total auquel un 
d6biteur peut faire face, il apparait avec evidence que c’est la 
somme des deux termes confondus, qui seule lui inrporte. II en 
est de meme du creancier qui repartit ses avoirs partie a bas et 
partie a haut rendement. II ne prendrait que des seconds s’il n’en 
voyait I’inconvenient. Par consequent, il faut que le terme en 
prime de securite varie comme le risque^e t que celui-ei soit toujours 
egalement couvert. Par exemple, si Ton considere que le debiteur 
collectif merite qu’on accroisse sa dette, il sera naturel de lui 
compter un taux eleve, puisque s’il peut y faire face, c’est nean- 
moins en faisant courir un risque accru au preteur. 

Au contraire, si l’on a des doutes sur sa solvabilite parce que 
le montant des prets est deja relativement grand par rapport au 
flux de valeur provenant de sa rationalisation — il sera normal 
de prefer de moindres sommes ; des lors, celles-ci etant compa- 
tibles avec une parfaite securite, il est naturel que le taux baisse 
d’autant plus que l’accroissement de la dette est inferieur au flux 
du service possible, qui la garantit parfaitement. Pour que la 
securite soit constante, le taux doit done bien varier comme 
l’accroissement de l’endettement. 

3° La faillite est un accident qui doit etre pratiquement elimine 
d’une economic optimum , et ne devrait, en aucun cas, se produire 
par suite de 1’evolution du milieu. 

Le taux balssant avec les ressources, on ecarte la contradic- 
tion absurde qui consiste & majorer le taux de l’interet d’autant 
plus que le d6biteur a deja plus de difficulte &boucler ses comptes. 
En pr6levant cette prime d’assurance, on ne fait que contribuer 
k son ecrasement. Au contraire, en proportionnant la charge a 
rambianee, on ecarte le danger. En consequence, dans une 
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economie consciente, la faillite pourrait etre severement punie 
parce qu’alors imputable a une defaillance inexcusable, ce qui 
n’est evidemment pas le cas dans notre monde actuel. 

4° Unsure doit etre supprimee et le debiteur doit savoir a quoi 
il s' engage. En empruntant, le debiteur aura toujours k faire face 
k un taux qui, tout en etant realisable, sera k la limite de ce qu’il 
peut distraire de sa productivity pour s’acquitter envers son 
prgteur, sans toutefois entamer son salaire de parite. 

II n’y aura plus deux variables independantes a la base des 
negociations de prets, Tune d’elles conduisant a augmenter le taux 
en proportion des difficultes auxquelles le debiteur doit faire 
face. II ne restera qu’un degr6 de liberty : diminuer la masse 
pretee en fonction du risque. 

5° IJesprit d'entreprise doit etre sawegarde . Grace k Pauto- 
regulation, il peut subir impunement les alternances de har- 
diesse et de prudence qui induisent les hommes k s’endetter bru- 
talement ou k rembourser en masse lorsque les circonstances 
les y incitent. Il n’en resuite plus la faillite des autres debiteurs. 
Dans le cas de deflation par exemple, ceux-ci sont degag6s d’une 
partie de leurs charges par le seul fait que Pendettement frais a 
ralenti sa cadence, et reciproquement. L’on realise ainsi automa- 
tiquement, avec la baisse des taux, les operations de conversion 
qui seules ont rendu aux debiteurs leur solvability dans les pays 
ayant d6passe le point de saturation de Pendettement, — mais 
sans tomber dans Pexces contraire. 

6° Les creanciers ne sont pas Uses . Si la diminution automa- 
tique des charges n’intervenait pas, la question de la solvability 
des debiteurs se poserait, et le cours des creances baisserait. Or, 
nous avons vu qu’une creanee h faible rendement, mais a service 
assure, vaut, tous comptes faits, au moment de son estimation, 
exactement autant qu’une creance k taux plus elevy, mais k 
remboursement douteux 

Fticiproquement, si la remuneration baisse, on ne peut criti- 
quer le dybiteur, qui n’en est pas la cause, ni s’en prendre k sa 
solvability, comme dans le cas, par exemple, des concordats. 
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C’est un mecanisme objectif qui seul determine le taux et le situe 
k un niveau fonction des benefices realises par la coHectivite, 
unique base a un partage equitable , l’equite etant definie opera- 
tionnellement par la parity des valeurs echangees. 

De son cote, le debiteur voit avec satisfaction le taux ne plus 
contenir de prime d’assurance : le service de ses dettes est aussi 
bas que possible et la securite qu’il offre est ainsi assuree. 

7° Les flux shmbriquent les uns dans les autres . Les marges 
de profits sont comblees par des « promesses » que les creanciers 
acceptent volontiers, la solvability des debiteurs n’etant plus en 
cause ; il n’y a done pas d’inconvenient a transformer les surplus 
de production en titres de creances diverses, ce qui fait appa- 
remment « sortir P argent de ses cachettes », ou, plus exactement, 
facilite la transformation des unites de monnaie-or en scriptu- 
rales, puis celles-ci en signes de monnaie-obligation, le tout per- 
mettant k la pyramids monetaire de croitre avec les besoins. 

Les preteurs sont egalement satisfaits de leurs revenus dont le 
montant global augmente avec une production maxima, puisque 
rien ne bloque plus les echanges, et eeci, bien que le taux puisse 
demeurer bas en raison du fait que la masse totale de l’endette- 
ment preexistant etait deja excessive pour un monde endette k 
taux fixe. 

En conclusion, par Yendettement d taux fonction du residu « g », 
les liaisons entre les composantes economiques sont assouplies 
au point de rendre tous les facteurs compatibles entre eux. 

L’interdiction du pret a interet par l’Eglise, regie longtemps 
justifiee par Pabsence d’accroissement de stock monetaire, mais 
qui fut systematiquement violee lorsqu’elle devint trop etroite, 
pourrait etre de nouveau opposee aux taux « usuraires », supe- 
rieurs aux taux « equitables ». 

Mecanisme du maintien des prix a leur parite reelle. 

Montrons maintenant que les prix d’echange sont maintenus, 
comme les taux, entre deux forces contraires d’autant plus effi- 
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caces que les prix sont plus eloignes de leur parite, ceci grace a 
P application de la loi du taux de converture (ou de liquidite) cons- 
tant. 

Si les prix pratiques a l’interieur sont au-dessus de leur parite, 
les exportations ou les fournitures aux exploitations de mines 
d’or tendent a baisser ; les entrees de metal faiblissent, et le 
montant des liquidites ne croissant plus, le flux de pouvoir de 
souscription diminue. L’endettement frais diminue du meme 
coup, entrainant, par consequent, la diminution du pouvoir d’a- 
chatresiduel. La chute des prix est ainsi rendue inevitable ; mais 
elle sera sans inconvenient. 

Le meeanisme inverse se comprend sans autre explication. 

Avantages. 

1° Voyons d’abord comment il se fait que les consequences 
desastreuses decoulant des chutes de prix dans le systeme a taux 
fixes sont completement evitees. 

Dans ce systeme, lorsque les prix baissent, les marges de 
profits disparaissent, et avec elles, l’endettement frais legitime 
des producteurs en expansion. Seuls empruntent encore les debi- 
teurs qui visent non pas a une nouvelle entreprise, mais a une 
« consolidation » du service en retard. Ce « funding ■>, critere de 
l’insolvabilite, doit etre naturellement refuse par les creanciers 
qui craignent une aggravation de l’insolvabilite, et dans la 
mesure ou il est accepts, il n’est qu’un palliatif qui retarde 
quelque peu seulement la faillite finale. Dans ces conditions, la 
possibilite de faire le service d’un endettement ancien a taux fixe 
disparait. 

Or, avec les taux fonction du residu g, le service des charges 
est precisement suspendu, de sorte que la question de la solva- 
bilite ne se pose pas durant une telle periode. L’on devrait meme 
assister a la sorte d’euphorie qui accompagne les conversions, 
euphorie qui s’explique par le sentiment d’un danger ecarte, de 
l’equilibre retrouve — ici simplement maintenu. 

Tout le mal se limite en effet, dans ce cas, h la suspension mo- 
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mentanee d’un service qui reprend normalement d6s que le 
niveau des prix, devenu assez has, offre une resistance suffisante 
pour que la rationalisation degage un profit, grace auquel l’en- 
dettement frais, en vue d’un gain — c’est-a-dire l’endettement 
solvable — fait remonter le pouvoir d’achat, partant les taux 
du service des dettes. 

2° La parite des prix- or, maintenue sans peine, permet k son 
tour de conserver constamment positive la marge des profits, 
— puisque ceux-ci sont, dans leur ensemble, essentiellement 
soumis a l’accroissement du volume monetaire total, lequel n’aura 
pas de raison pour devenir negatif, les moindres desequilibres 
etant jugules par la variation de l’endettement frais entre les 
limites positives de l’accroissement normal. 

3° Le solde de la balance des comptes peut etre maintenu 
positif par des entrees d’or, fonction du volume de metal jaune 
produit annuellement dans le monde, et du nombre des habi- 
tants des pays consideres. Les seuls pays faisant exception sont 
les regions minieres elles-memes qui conservent naturellement 
une part proportionnelle de leur production. 

En resume, les oscillations des prix, comme celles des taux 
et celles de l’endettement lui-meme, sont amorties d’autant plus 
energiquement que la disparity est plus forte, autour d’un niveau 
d’equilibre stable determine par l’ensemble des conditions don- 
nees. 

Illustrons ce qui precede par un exemple et prenons le cas de 
la Suisse, k la veille de sa devaluation. Sa monnaie se trouvait 
dans une position fort dangereuse du fait de Fendettement con- 
siderable et des prix au-dessus de la parite-or. Les difiicultes ne 
se faisaient pas en core sentir d’unemaniere tres aigue en raison 
de la balance des comptes restee positive par suite de Fimmigra- 
tion des capitaux se refugiant des pays voisins k un stade evolu- 
tif de malaise plus avance. Mais, d’ores et dej 4, le solde positif de 
la balance des comptes n’etait plus suffisant : les industries 
d’exportation soit a Fetranger, soit sur place — tourisme, etc... — 
n’apportaient plus le flux d’or frais necessaire au parfait equi- 
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libre des echanges internes. II en resultait que les accroissements 
de monnaie eontractnelle ne se faisaient plus en quantites suffi- 
santes pour permettre au service des dettes de ne pas imposer des 
echanges avec marges de profits faibles, nulles on parfois nega- 
tives. Get ensemble de symptomes de crise pouvaient s’accentuer 
tres brutalement si les deposants etrangers venaient a retirer une 
partie de leurs fonds. Cela accroitrait la marge de perte qui 
accompagne les ^changes. 

De Fensemble des circonstances susdites, il decoulait une con- 
sequence essentielle ; le stimulant de Pendettement frais, c’est-a- 
dire les marges de profits etant supprim6es, Pendettement frais 
solvable etait ramene a son plus petit debit. Par consequent, le 
service des dettes se faisait avec des diffieultes croissantes. 

Quels auraient ete les avantages rendus dans ces conditions 
par la « formule g » ? 

Le mecanisme aurait supprime momentanement ou tout au 
moins largement diminue le service des dettes, sans que cela per- 
mette de douter de la solvability des debiteurs legalement de- 
charges de leurs prestations. 

Ce fait aurait eu pour premier resultat de soulager les entre- 
prises productrices, ce qui leur aurait permis de ne plus echanger 
a perte, et, par consequent, de maintenir intact leur flux de pro- 
duction , done la richesse reelle de la collectivity. II est vrai que 
les rentiers auraient ety plus ou moins privys de leurs revenus. 

Cette seconde consequence aurait eu elle-meme un double 
effet : d’abord diminuer la demande d’un certain nombre de pro- 
duits, autrement dit faciliter la baisse des prix, ce qui n’aurait 
engendre d’ailleurs aucun trouble pour les producteurs puisque 
nous avons vu que ceux-ei pouvaient nyanmoins adapter leurs 
prix de revient k leurs prix de vente, grace k la diminution du 
service des charges. Enfin, Pepargne-endettement aurait ety 
ralentie, puisque les rentiers ne touchaient plus de revenus capi- 
talisables par eux ou par leurs fournisseurs, les entreprises n’au- 
raient pas k se preoccuper de produire les signes monetaires 
formant cette epargne-endettement, ce qui leur evitait toute 
difficulty pendant la periode de readaptation. Dans ces condi- 
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tions, il ne subsistait qu’un senl point difficile, a savoir les ren- 
tiers momentanement prives d’une partie de leurs revenus. Mais 
meme celui-ci pouvait etre attenue par un secours direct donne 
sous forme de rations k ceux d’entre eux qui ne pouvaient pas 
vivre de leur fortune, tels les usufruitiers impotents. Pour les 
autres , V inconvenient rCaurait pas ete plus grave qu’une baisse 
de la valeur nominale egale au revenu , telle que l’on en constate 
avec le systeme actuel, mais que la technique proposee permet , 
par contre , d'eviter. Quel est le creancier qui, actuellement deten- 
teur d’un titre que tous les troubles consecutifs a l’endettement 
dtsordonne peuvent compromettre, refuserait un « arrangement » 
lui garantissant reellement qu’il touchera le revenu maximum 
possible, avec le taux de capitalisation le plus bas possible ? 

Le cours des obligations n’aurait, en effet, pas plus de raison 
de baisser, durant la periode de readaptation, qu’il n’a de raison 
de baisser, par exemple, en Grande-Bretagne ou le Consolide 
rapporte a peine 2 1/2.%, precisement parce que les cours en sont 
tres eleves. Les realisations de capital des rentiers prives de reve- 
nus, vendantune fraction de leurs titre s substitute a leurs rentes 
defaillantes, trouveraient preneurs, en effet, chez les produc- 
teurs ayant maintenu leur marge de profit, puisque ces der- 
niers n’auraient pas d’emission fraiche a acquerir a l’aide de leur 
flux de pouvoir de souscription, devenu precisement egal au taux 
$ appauvrissement des rentiers forces de « depenser » leur pouvoir 
d’achat accumule. 

Le sort des detenteurs de creances demeure done enviable, 
car il vaut mieux manger une fraction prelevee a sa guise sur un 
capital reste k sa valeur nominale, que toucher des interets sur 
une fortune qui se deprecie malgre soi . Dans le premier cas, l’ap- 
pauvrissement peut etre moins profond, et reagir plus energique- 
ment sur la production totale de la monnaie en maintenant les 
prix bas. Les secours envisages plus haut se seraient done limitts 
a fort peu de choses, et la richesse comptable totale du pays serait 
demeuree intacte. 

Des la periode de baisse achevee et les prix de parite atteints, 
les marges de profits dues a la rationalisation auraient pu appa- 
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raitre avec la stability retrouvee. Elies auraient incite de nou- 
veau k l’endettement, le taux des obligations serait redevenu 
positif, et la distribution des revenus aurait repris sans incon- 
venient pour personne. 

Bref, d’une maniere generate, faisant constamment jouer la 
loi des liquidites fonction des engagements, par la variation du 
debit de la source Banque d’emission, on maintient, avec une 
puissance irresistible, le niveau des prix a leur parite-or, et par 
la, tout le mecanisme de regulation generale. Ceci permet de con- 
server positives les entries d’or, etayant ainsi la pyramide des 
endettements sur un socle metallique constamment adapte 4 
un volume total croissant. Les benefices de tous les producteurs 
restent positifs, et Ton ne tarde pas k determiner le taux d’equi- > 
libre physiologique de 1'endettement frais, et, par consequent, 
des revenus satisfaisant k cet equilibre general en offrant une 
fixite qui permet tous les ecbafaudages financiers necessaires aux 
grandes entreprisesainsi qu’a leur perennite, puisque les oscilla- 
tions du systeme ne dependent plus, en derniere analyse, que 
de deux termes essentiellement stables : la productivity des mines 
d’or & egale teneur, et le taux de rationalisation des producteurs. 
Ces deux facteurs sont remarquablement constants depuis de 
longues decades : le premier parce que production-etalon bien 
choisie, et le second, caracteristique humaine qui domine le 
double domaine economique et juridique, celui-la par la produc- 
tivity, celui-ci par les promesses qu’incite a formuler cette pro- 
ductivity. 


En conclusion, le principe des obligations a taux fonction du 
a rysidu g » resoud yiegamment toute une serie de difficultes que 
l’on cbercherait vainement a faire trancher d’une autre maniere. 

1° Donner a l’autorite centrale un pouvoir dictatorial n’ar- 
range rien si ce dernier ne connait pas a fond les mycanismes en 
jeu. S’il les connaissait, il lui suffirait de les appliquer dans le cadre 
constitutionnel. 11 n’aurait pas besoin d’exiger qu’on laisse libre 
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cours k son arbitrage. Le role d’une autorite centrale doit se 
limiter a faire respecter Pordre etabli, faute de quoi son empiete- 
ment sur le legislate le conduit, tot ou tard, lui ou ses manda- 
taires, a negocier les avantages que peuvent procurer les deroga- 
tions : partant, la morale sombre dans la corruption. 

Peut-on meme encore parler de morale lorsqu’un Gouver- 
nement declare solennellement qu’il ne devaluera pas quelques 
heures avant de decider Poperation ? Cette fa§on de tromper ne 
se justifie pas seulement par le « bien public », puisque les per- 
sonnes au courant des negotiations conduites en vue de « Pali- 
gnement » — lisez concordats, faillites partielles — peuvent, 
durant tout ce temps, mettre leurs avoirs a. Pabri en achetant 
des valeurs appropriees. 

Peut-on condamner les hommes qui ont ainsi induit en erreur 
leurs concitoyens ? Ils sont excuses par tous ceux qui com- 
prennent les difficultes de la t&che. D’autres n’auraient sans 
doute pas fait mieux et, comme eux, n’auraient pas hesite a 
recourir a des procedes que Pon ne qualifie pas d’incorrects 
parce qu’ils sont generalises dans les mondes a controls fixes . La 
Grande-Bretagne elle-meme, puritaine et chatouilleuse sur 
Phonneur, n’a pas hesite a tromper les hommes qui, a la Banque 
de France, quelques jours avant sa devaluation, lui pretaient 
des Francs pour soutenir sa Livre defaillante. Au lieu de se cons- 
tituer debitrice en France, la Banque d’Angleterre creditait la 
Banque de France en livres sterling (1). 

En resume, seuls le mensonge, la tromperie et Pastuce per- 
mettent de « se defendre >v Avec Pinsolvabilit^ naissante, c’est 
a qui se debarrassera des creances sur le point de faire subir a 


(1) Le capital presque entier de la Banque de France fut ainsi absorbe, 
perdu, mais Pon n’en parla guere, la faute technique ayant rendu muets 
ceux qui, k Paris, avaient confondu entre eux un compte «loro » avec 
un « nostro ». II eftt ete cependant bien simple de prier la Banque d’An- 
gleterre de reconnaitre une dette en francs plutdt que de crediter son cor- 
respondant en sterlings. Cela ne provoquait aucune operation sur le mar- 
che des changes, et c’etait Poperation symetrique k celles qui avaient 
eu pour but le soutien du franc avant Poincare. 
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leurs porteurs une perte qu’ils devront accepter passivement. 
Mieux, lorsque le debiteur dispose de l’autorite, il punit les 
creanciers coupables d’esquiver la faillite qu’il veut leur im- 
poser. 

2° Les exces commis en matiere de protectionnisme et le 
developpement de l’autarchie ont seuls permis de maintenir les 
prix eleves, et, par consequent, jusqu’a un certain point, la solva- 
bility des debiteurs dans les periodes d’endettement frais in- 
suffisant. On ne peut done pas y renoncer, comme tout le monde 
le voudrait bien, meme par des conventions internationales. 

On abaissement des tarifs douaniers conduirait immediate- 
ment a la faillite des producteurs qui ont besoin de vendre a un 
prix majore pour faire face a leurs charges fixes. Ce n’est pas une 
question de bonne volonte. On l’a particulierement senti lors du 
Congres de Londres, auquel tous les participants etaient accourus 
en se tendant les bras. Neanmoins, ils n’ont pu aboutir k aucune 
amelioration serieuse de la situation : les delegues ne pu'rent 
trouver le pouvoir d' achat pur auquel ils aspiraient tous sans bien 
le savoir. 

Etant donne que la deflation cause des hecatombes par ses 
faillites, les peuples 6prouvent l’imperieuse necessite d’empecher 
la baisse de leurs prix, et meme provoquent la hausse, comme 
des grimpeurs qui ne peuvent redescendre bien qu’ils mesurent 
l’abime de plus en plus profond qu’ils creusent sous leurs pas. 

3° Nous avons vu que le remede base sur l’emploi des deva- 
luations permet de corriger les exces qui ont ete commis. Mais les 
devaluations sont difficiles a conduire, etant donne qu’au mo- 
ment ou la monnaie change de definition, les phenomenes 
secondaires, comme la reevaluation du stock d’or et la hausse 
artifieielle des prix, font apparaitre un residu g exagerement 
positif. 

Des lors, nouveau dilemme : 

Ou bien, le devaluateur tient compte de l’effet de ces pheno- 
menes secondaires et, dans ce cas, il devalue d’une fraction assez 
faible pour qu’il soit necessaire de recommencer lors que cet 
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effet s’est epuise ; ce qui conduit, a la limite, k une devaluation 
continue, jusqu’au retour a Fequilibre du systeme. L’on tombe 
alors dans l’inconvenient des Unites de mesure a variations in - 
controUes , ce qui est bien le pire des defauts pour un etalon. 

Ou bien, au contraire, Foperateur agit brutalement, de sorte 
qu’apres une periode de surexcitation, le milieu est condamne 
k retomber dans un marasme d’autant plus p6nible qu’il s’accom- 
pagne de la sensation d’appauvrissement, d’oii, comme Fexpe- 
rience le montre, les troubles sociaux surgissent, les sensations 
6tant moins li^es a la valeur absolue de la fonction qu’a sa derivee. 

Ainsi, la devaluation, remede facile, politique du cadavre au 
fil de l’eau, est-elle un pis-aller indigne d’une civilisation de 
geometres et de techniciens. 


Sur le plan international, des problemes analogues se posent, 
et les mouvements dus aux balances des comptes ne sont, eux 
aussi, que des problemes de residus . 

Parviendra-t-on, sinon k une autoregulation des relations in- 
ternationales, du moins a une indexation des traitis ? Ce sera le 
prix des paix durables. Les conventions trouvent des defenseurs 
tant qu’elles procurent un benefice. Or, le benefice de Fun est 
souvent la perte de l’autre. La stricte equite est ainsi l’ultime 
crit6rium de Fequilibre, source et de la paix et de Fenrichisse- 
ment collectif. C’est & FEconomique rationnelle qu’il appartient 
de definir operationnellement cette notion, frontiere des reven- 
dications mutuelles, et qui sera peut-etre un jour la plus impor- 
tante du vocabulaire des humains. 







POSTFACE 


On ne saurait surestimer la contribution apportee par Georges 
et Edouard Guillaume, entoures d’une remarquable equipe de 
collaborateurs, a Fanalyse des faits economiques. La rigueur de 
leurs raisonnements et l’ingeniosite de leurs methodes ont permis 
de construire des pans entiers de la science economique et le pre- 
sent livre, pourtant si riche, n’en dorrne qu’une vue encore par- 
tielle. 

Leurs travaux ont ete soumis depuis de longues annees a de 
nombreuses discussions construetives et beneficient ainsi des ga- 
ranties que procure la methode collective de recherches, si fe- 
conde et parfois indispensable aux sciences modernes. 

L’evolution des faits economiques en France depuis quelques 
mois apporte a la presente these une confirmation prevue, mais 
subite. 

La plus grande partie des actes economiques sont, ou vont etre, 
incessamment regis par des contrats indexes . 

Les salaires seront vraisemblablement tons bientot reajustes 
automatiquement, suivant une echelle mobile en fonction des 
variations du cout de la vie. Certaines organisations s’opposent 
bien a cette tendance, mais comme les arbitrages concluent tou- 
jours en favour de l’echelle mobile, il semble a peu pres certain 
que celle-ci sera generalisee bientot. Peut-etre d’ailleurs n’est-il 
pas sans inconvenient de commencer par ce bout: mais le meilleur 
remede est d’assouplir le plus vite possible toutes les categories 
de stipulations. 

D’autre part, les contrats portant sur des marchandises ne 
sont pratiquement plus jamais conclu*s a un prix ferine des que 
le delai des prestations depasse un mois ou deux au maximum. 
Les marches prevoient un prix de base valable pour les livraisons 
immediates,reajuste mensuellement pour les livraisons faites pen- 
dant le mois correspondent, soit en fonction d’un indice plus ou 
moins official, soit en fonction d’une formule dont les termes ne 
font en somme qu’expliciter les principaux elements du prix de 
revient. Bien entendu, loin de deplorer cette generality des con- 
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trats souples , il faut an contraire s’en rejouir. Le niveau de vie de 
chacun sera en effet d6fini ainsi par une marge entre son prix de 
vente et son prix d’achat (en generalisant ces termes au cas des 
professions liberates et meme des fonctionnaires), marge inde- 
pendante du niveau absolu de ces prix de vente ou d’achat et ne 
risquant plus, par consequent, d’etre cisaillee par les fluctuations 
d’un seul des deux prix. Ge mode de contracter exclut done 
enticement tout alea d’ordre speculate, et le sort de chacun tend 
a ne plus dependre que de sa valeur technique et humaine. 

Les esprits s’habitueront sans doute assez vite k ces modalites 
en matiere financiere puisqu’elles s’appliquent dejh aux actes les 
plus nombreux de la vie economique : paiement de salaires et 
fourniture k terme de merchandises ou de services. Ils seront 
done vraisemblablement prets k admettre que ce meme type de 
contrats s’applique aux fournitures de monnaie, qu’on appelle 
jusqu’ici « contrats de prets ». 

S’ils ne sont pas en mesure de digerer aussitot la solution rigou- 
reuse ici presentee par MM. Guillaume, sans doute assimileront- 
ils plus aisement des modalites equivalentes que Ton pourrait 
imaginer et qui, au moins par etapes, rendraient plus plaisant k 
vivre notre monde economique. On le dit k tort liberal, il est en 
reality plein de eruautes sournoises, d’incompatibilites non recon- 
nues, de rigidit6s inhumaines. 

Mais pour les eliminer ^ coup sur, il faut comprendre avant de 
casser, et sans doute pour 6viter de casser. 

Il est a remarquer qu’en matiere financiere particulierement, les 
contrats souples attenuent l’opposition d’interets, jusqu’ici irrC 
ductible, qui existait entre preteurs et emprunteurs, puisque le 
preteur ne pourra plus acculer l’emprunteur k une situation sans 
issue, et qu’il aura autant d’interet que lui k ce que les conditions 
economiques generales permettent le paiement des coupons dans 
des conditions aussi voisines que possible des conditions initiales. 

Les contrats ainsi assouplis et humanises pourront, en matiere 
financiere, comme dans les autres domaines economiques, etre 
tenus pendant toute leur duree ; e’est ce qu’on appellera une 
restauration de la moralite en affaire, et la condition indispen- 
sable k la mise en route d’un regime digne d’etre qualifie du nom 
d’ « Humanisme economique ». 


Jean Coutrot. 
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Fondements mathematiques 
de l’£conomique rationnelle 


&CONOMIQUE RATIONNELLE 


17 



INTRODUCTION 


Position de la question. Comptabilite et Mathematique. 

LeS THEORIES SCIENTIFIQUES ET LES « PETITS MODULES ». 

Progres realises depuis 1932 . 

’emploi tres precis que nous faisons des mathema- 
tiques dans cet ouvrage est aise a definir et ne recele 
rien de mysterieux. 

Le monde economique present edeux poles (1) fon- 
damentaux : la production et la consommation des richesses, cette 
derniere* expression etant prise dans son sens le plus large, c’est- 
a-dire comprenant non seulement les « biens » — ble, charbon, 
metaux, usines, marchandises de toutes sortes, etc. — mais ega- 
lement les services : la main-d’oeuvre, les transports, la fisca- 
lite, etc... Avec les Anglo-Saxons, nous utiliserons, d’une fagon 
generate, pour designer les « biens et services », l’unique vocable 
de « commodites ». 

Brossons & grands traits un premier tableau des pltenomenes a 
etudier en imaginant qu’on ait marque sur la surface de la Terre 
tous les lieux ou il se produit quelque cbose par des points bleus 


{!) Pour faciliter au lecteur la comprehension de notre etude mathe- 
matique, nous n’avons pas crain t de reprendre ici des notions deja large- 
ment exposees dans la premiere partie de cet ouvrage. 
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et tous ceux oil il se consomme quelque chose par des points 
rouges. L’ensemble des points bleus forme le pole « production » P, 
l’ensemble des points rouges, le pole « consommation » C. Traqons 
des lignes reliant convenablement les points de P a ceux de C. 
L’ensemble de toutes ces lignes est alors representatif d’une sorte 
de gigantesque flux de commodites, qui, vu de loin, semble s’ecou- 
ler d’une fapon incessante. Partant d’un pole pour aller a 1’autre, 
nous savons que le Nombre met partout son emprise et que la 
foule des operations effectuees par les bumains en cette matiere 
peut etre exactement cataloguee dans une multitude de tableaux 
numeriques formant toutes les comptabilites existantes, ou pou- 
vant exister. 

II est d£s lors naturel de se poser la question suivante : 

Y a-t-il des lots numeriques generates tres simples qui relient 
V ensemble de toutes ces comptabilites , ecrites ou supposees ecrites , 
enregistrant les operations economiques faites dans un monde 
comme le noire ? 

C’est ce probleme qui constitue l’objet de notre etude. Autre- 
ment dit, nous allons chercber a chiffrer les diverses intensites de 
notre flux, tout comme on chiffre les flux electriques, les flux 
magnetiques, ou, plus simplement, les flux liquides ou gazeux qui 
s’ecoulent dans des conduites d’eau ou de gaz. 

En langage plus precis, nous essayerons de determiner quels 
liens generaux peuvent subsister entre toutes les comptabilites, 
plus specialement entre tous les comptes de profits et pertes pos- 
sibles dans le monde envisage. Or, il est bien evident qu’il serait 
pour ainsi dire exclu de faire des raisonnements si nous imagi- 
nions ces comptes dresses en tableaux, a la maniere usuelle : 
l’esprit serait bientot completement egare. Par contre, si nous 
essayons d’y appliquer le symbolisme algebrique, nous pouvons 
esperer que cet instrument puissant va nous permettre de reunir 
les innombrables postes en groupes et d’en degager quelques 
grandes lignes harmonieuses. Nous ferons ainsi ce que 1’on pour- 
rait nommer de la « Gomptabilite Analytique ». 

On verra que la reponse au probleme ainsi pose est non seule- 
ment affirmative, mais qu’elle est relativement simple. Elle met 
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en evidence des lois generates que Feconomiste ne pourra plus 
ignorer. 

Pour que le lecteur soit parfaitement au clair sur la portee des 
resultats ainsi obtenus, nous tenons encore k faire les remarques 
suivantes : 

Parmi les nombreuses manieres d’appliquer F algorithm e ma- 
thematique k la Technique, il en est deux qui sont particuliere- 
ment importantes. 

Dans la premiere, se rangent toutes les lois et formulas qu’on 
se propose de verifier avec une exactitude aussi « poussee » 
que possible. Exemple : verification numerique de la loi de 
Mariotte et de ses ecarts, determination des orbites des astres, etc. 

Dans F autre categorie, se classent les « Principes generaux » 
avec toutes leurs consequences, dont le type est le « Principe 
de la conservation de l’energie Ce n’est pas, certes, que les 
savants ne se soient efforces de verifier Fexactitude de ce principe 
jusqu’aux dernieres decimates possibles lorsque des conditions 
simples de laboratoire ont pu etre realisees. Mais, dans la plupart 
des applications, il serait quasiment impossible d’effeetuer un tel 
controle ; et cependant, ce principe reste un fil conducteur rigou- 
reusement vrai. Prenons, par exemple, la construction d’une ma- 
chine a vapeur ; la formulation exacte dudit principe ne rendrait 
pas grand service au constructeur ; mais celui-ci, dans Felabora- 
tion de ses plans, ne perd jamais de vue que cette loi fondamen- 
tale reste inviolee. 

C’est a cette seconde categorie d’ applications que se rattachent 
les analyses math&matiques que nous allons entreprendre en ma- 
tiere economique. Avec les Sciences exactes, nous chercherons 
ainsi a etablir une theorie generale. Une semblable th^orie est 
caracterisee par le fait d’etre basee sur un tres petit nombre de 
propositions, auxquelles on donne le nom de principe, postulat ou 
axiome, et desquelles on tire toutes les consequences possibles k 
l’aide de Finstrument mathematique. Ce sont ces consequences, 
quelques lointaines qvCelles soient , que Fexperience doit verifier. Si 
les verifications sont bonnes, on dira que les propositions choisies, 
prises comme base,peuvent etre tenues pour vraies : on aura fait 
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une deeouverte. Dans toutes les Sciences, parmi ces principes, il 
en est qui jouent un role anssi fondamental que special. Ce sont 
les principes dits de « conservation » : conservation de Fenergie, 
conservation des masses mecaniques, chimiques, electriques, 
magnetiques, etc... Enfin, la propriety essentielle d’une theorie 
generale reside dans le fait qu’elle forme un tout exempt de con- 
tradictions internes, gr&ce a la puissance des mathematiques qui 
permet sans peine F application de la logique aux consequences 
les plus lointaines. 

Nous aurons done k eommeneer par donner 1’expression analy- 
tique des quelques principes fondamentaux que nous aliens 
mettre a la base de notre Theorie generale, puis k en deduire 
mathematiquement le plus de consequences utiles. Ici encore, la 
methode scientifique va nous suggerer Femploi d’un artifice qui 
s’est revele singulierement fecond dans les sciences mecaniques 
et physico-chimiques. 

Nous voulons parler de la creation de « petits rnodeles ». Nous en 
avons longuement expose les caracteristiques dans la premiere 
partie du present ouvrage. 

Mais que Ton nous comprenne Men : 

Le mot meme de « module » com porte toute une methode. En 
dehors des principes fondamentaux que nous mettons k la base 
de 1’Economique rationnelle, les hypotheses simplificatrices que 
nous introduisons nous ecartent evidemment du monde reel. 
Nous irons tout d’abord & ce qui nous semble etj;e la limite du 
possible en ce domaine : nous obtiendrons ainsi un premier mo- 
dele (1). Sur ce modele de base, Fetablissement des operations 
fondamentales ne pose aucune difficult© et prepare le lecteur a 
Textension de ce genre de raisonnement a des modeles de plus en 
plus proches de la realite. Ce premier modele de base contient 
d6j& Fessentiel de la structure de notre monde economique. 


(1) Dans notre premier ouvrage Sur les Fondements de VEconomique 
rationnelle , paru en 1932, nous avions dej& trois modules : le premier 
n’utilisait pas l’4taIon-or, le second introduisait celui-ci, et au troisi&me, 
nous avions adjoint des operations d’escompte. Dans le present ouvrage, 
nous repartons de ce dernier designe par « premier module ». 
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II semble d’ailleurs que « penser par modele » ait des souches 
profondes. Notre instruction se fait par couches successives (pri- 
maire, secondaire, superieure) formant des cycles ferm6s de plus 
en plus complexes, le suivant exigeant le precedent. II serait 
impossible de debuter par F instruction superieure. Dans l’onto- 
genese, la Nature non plus ne va pas au plus rapide, et M. Jean 
Rostand remar que judicieusement a ce propos que, « loin de 
« donner aux organes, du premier coup, leur forme definitive, 
« elle commence par leur attribuer la forme qu’ils revetent chez 
« les etres moins eleves dans Fechelle animale. Elle precede en 
« somme a la maniere d’un technicien qui, chaque fois qu’il aurait 
« k fabriquer une machine complexe, en reproduirait d’abord le 
« modele elementaire pour le perfectionner ensuite ». 

Comme nous Favons expose dans notre premiere partie, nous 
pouvons exprimer d’une fa§on simple Favantage decisif de la 
technique des petits modeles. Un concept n’est clair, bien plus, 
n’a de sens, que s’il correspond a une operation ou a un groupe 
d’operations bien determinees, autrement dit, que s’il forme un 
concept « operationnel », suivant Fheureuse expression de Bridg- 
man, reprise par le D r Alexis Carrel. Or, il est evident que la 
construction meme d’un modele ne pent reposer que sur des con- 
cepts operationnels. Si done notre methode devait presenter un 
vice redhibitoire, il serait par l&-meme demontre qu’il faudrait 
renoncer k jamais a comprendre quelque chose aux phenomenes 
economiques. Ils echapperaient par essence a notre entendement, 
ce que nous n’avons aucune raison de croire a priori . 

# Les consequences mathematiques auxquelles va nous conduire 
la construction de modeles reduits de la vie economique seront de 
deux sortes. Quelques-uns pourront nous donner des ordres de 
grandeur numerique plus ou moins approches. D’autres nous 
montreront l’existence de certaines grandeurs qu’il ne sera jamais 
possible de determiner numeriquement, vu Finextricabilite des 
equations auxquelles elles satisfont. Mais, par le fait meme que 
cette existence est mise en lumiere, il en resulte des consequences 
fondamentales, jetant une grande clarte sur le micanisme des 
phenomenes economiques. 
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On voit ainsi les indeni ables services que peuvent rendre les 
mathematiques en matiere economique. Ne permettant pas, en 
general, des applications numeriques rigoureuses, comme on le 
cherche en astronomie par exemple, elles vont neanmoins nous 
donner des directives que FEconomiste ne pourra pas transgres- 
ser, pas plus que l’ingenieur ne peut ignorer l’impossibilite du 
mouvement perpetuel. 

Les mathematiques vont egalement nous permettre de traiter 
des prohlemes de mouvement — economique — que, depuis 
Zenon d’Elee et sa fleche, le langage litteraire est impuissant a 
decrire. Seuls les systemes mathematiques differentials distin- 
guent sur une photographie instantanee la balle en mouvement de 
la balle immobile. Or, jusqu’ici, les economistes ont considere des 
chiffres « inanimes » et confondu par cela meme la balle immobile 
avec cede qui porte en elle une energie cinetique susceptible de 
lui faire traverser deux centimetres de tole d’acier. La photogra- 
phie de ces deux balles apparemment identiques est trompeuse, 
et I’on pourrait examiner tous les phenomenes soit a interets, soit 
a rationalisation pendant longtemps, sans en degager les particu- 
larites essenti elles que nos systemes mathematiques ont mis en 
evidence du premier coup. 

II est encore important de relever que nous nous sommes 
interdits de rien ajouter aux equations des prix ; la valeur heuris- 
tique des modeles aurait ete amoindrie et meme perdue si nous 
avions pris la liberte d’y adjoindre des variables,* soi-disant pour 
illustrer tel ou tel phenomene, comme Ton fait maints mathema- 
ticiens qui aiment a jongler avec de difficiles formules. Tout au 
contraire, nous avons demande a la structure de Pensemble de de- 
gager tous les mecanismes simples connus, ce qui nous a permis de 
decouvrir les veritables lois qu’impose cette structure. N’ayant, 
en dehors des deux principes 6noncds plus loin, que des represen- 
tations tres simples des phenomenes ne laissant place a aucune 
ambiguite, c’est a la seule puissance des mathematiques que 
nous avons demands la reponse aux questions poshes par l’econo- 
miste. Les conditions de compatibility n’etant satisfaites qu’en 
presence d’hypotheses strictement pr4cisees, ces hypotheses et 
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Pensemble forment un tout coherent, qui offre, grace aux verifi- 
cations numeriques possibles, des garanties que seules les sciences 
exactes avaient donnees jusqu’ici. 

Enfin, il est necessaire d’introduire en Economique certains 
concepts tres familiers au physicien ; ce sont ceux relatifs aux 
« equilibres statistiques », ou Pon distingue nettement, dans un 
meme milieu, Pet at microdynamique de Pet at macrodynamique , 
selon que Ton considere un phenomene ou n’intervient qu’un tres 
petit nombre de molecules, ou, au contraire, un phenomene ou 
leur nombre est immense. Le cas-type, en Economique, nous est 
fourni par le billet de banque et sa couverture-or a la banque 
centrale. Comme Pon sait, cette couverture, en temps normal, 
peut etre une fraction de la valeur du billet. Cependant, si Pon 
presente le billet a PInstitut d’emission, ce dernier vous en donne 
Pintegrale contre-valeur en metal precieux : c’est le phenomene 
microdynamique. On peut dire qu’a cette « echelle », tous les 
billets de banque sont equivalents a des certificats d’or. Si, par 
contre, une quantite trfes importante de billets etait presentee aux 
guichets de la banque centrale pour etre rembourses en or, la 
banque ne pourrait en payer qu’une fraction, un tiers par exem- 
ple, en metal jaune. Dans ce cas, PEtat se trouve oblige, pour 
eviter une faillite de la Banque, de promulguer le « cours force ». 
On peut dire qu’a Pechelle macrodynamique, le billet de banque 
n’6quivaut qu’a une fraction du poids de Por afferent a sa valeur 
nominale. Nous aurons Poccasion de revenir sur ces questions 
d’echelles k propos de la notion d’endettement. 

Dans notre ouvrage Sur les Fondements de V Economique ration - 
nelle , public en 1932 chez Gauthier-Villars et G ie , nous avions dejk 
jete les bases de la plupart des questions qui sont trait^es ici. 

Le progres consiste : 

1° Dans la mise en evidence d’une progression syst&natique 
de la structure des modeles sur lesquels sont 6tablies les equations, 
g&ierales. 

2° Dans la distinction essentielle qu’il convient d’introduire 
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concernant la notion de credit et la nature des unites monetaires 
correspondantes : 

a) A P etude du « credit pur », que nous avions deja defini dans 

notre premier ouvrage, nous adjoignons celle de son 
extension par les banques privees. Le credit pur extensif 
engendre la « monnaie circulante » ou « monnaie cin6- 
tique », laquelle comprend les billets certificats d’or, la 
monnaie fiduciaire et la monnaie dite « scripturale ». 

b) II nous a ete possible de generaliser le modele en y intro- 

duisant l’equation representative des eomptes de depots 
et d’epargne, avec son corollaire : l’endettement, et tout 
ce que l’on comprend sous le nom de credit obligataire 
(hypotheques, prets de tous genres, etc.). Ce credit engen- 
dre la « monnaie-depot » ou « monnaie potentielle ». 

On verra clairement, grace a Palgorithme mathematique, que 
les deux sortes de credits definies sous a) et sous b) sont essen- 
tiellement diflerentes. Seule P Analyse pouvait permettre d’intro- 
duire Pordre voulu parmi ces notions qui, dans la vie courante, 
sont constamment confondues et donnent lieu a de continuelles 
erreurs. 

L’ extension que nous faisons ainsi resulte des recberches remar- 
quajbles que M. Stephane Leven (1) a entreprises pour dresser 
a priori une courbe, dont la marche s’est revelee parallele 4 celle 
des cours des valeurs a revenu variable, qu’elle precede. 

Nous tenons & bien faire remarquer que le role joue par les phe- 
nomenes groupes sous lenom generique d’endettement avait d6ja 
fait l’objet de nombreuses reeherches dans lesquelles le credit 
6tait suspecte d’engendrer des desequilibres economiques ; mais 
Pargumentation avait toujours pu etre victorieusement refutee 
par ceux qui pretendent qu’a tout credit correspond un contre- 
poste, le debit, et que, par consequent, le solde des resultats des 


(1) Ces recberches ont ete executees au Centre d’ Analyse economique, 
9, rue Lincoln, Paris. 
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exercices comptables ne pent en etre affecte. Les auteurs en ques- 
tion s’Egaraient, leur analyse Etant insuffisante. L’on verra au 
contraire tres exactement comment les Echanges, et la loi des 
debouches de J.-B. Say, se trouvent modifies lorsqu’interviennent 
les phenomenes d’endettement, grace aux quels les prix sontmajo- 
res d’un terme-bEnEfice, de sorte que si le crediteur fait un profit, 
le dEbiteur ne fait pas de perte, puisqu’il passe, a l’actif de son 
bilan, une valeur au prix majore ; ceci lui per met de dresser un 
inventaire accru, faisant apparaitre une plus- value egale a Fen- 
dettement inscrit a son passif. 

Grace a F ensemble de ces nouveaux elements, il nous a EtE pos- 
sible de serrer la realite de plus pres encore, au point de permettre 
F application des formules non plus seulement au groupe des pays 
qui utilisaient FEtalon-or, comme nous l’avions fait dans nos 
einemogrammes de For, mais a la vie courante de cbaque nation 
separement. 

Ces extensions ont fait Fobjet de di verses communications au 
Centre Polytechnicien d’Etudes Economiques, auquel nous 
devons tant, et nous sommes heureux de saisir cette occasion 
pour exprimer a ses animateurs les sentiments de notre gratitude. 

Nous remercions egalement de leur precieux concours les re- 
marquables techniciens qui forment les cadres du Centre d’Ana- 
lyse economique, — Association S. B. L., ou l’Economiqueration- 
nelle fait Fobjet d’ applications continues et de recherches 
individuelles, — MM. Stephane Leven deja cite, Antoine Poun- 
quie, Jacques Bourcier-Ometre, tous trois Anciens el^ves de 
VEcole Polytechnique , dirigeant chacun Fune des Sections du 
Centre d’Analyse Economique, ainsi que M. MaxBoREL, actuaire 
de FUniversitE de Lausanne et, en particulier, notre ami M. Pierre 
Mauclere, dont les efforts conjuguEs k ceux de tous nos colla- 
borateurs permettent une interprEtation continue des principaux 
groupes de nouvelles. 




GHAPITRE PREMIER 


Les trois modeles a etudier. 

Les deux principes fondamentaux. 


§ 1. — Notations. Les trois modeles a etudier. 

Pour appliquer la methode mathematique a la recherche des 
lois quantitatives de l’Economique rationnelle, et en particulier 
faire usage de fonctions continues, nous devrons deformer sys- 
tematiquement Failure des phenomenes, de maniere a obtenir an 
debut des equations simples, en representant seulement les 
grandes lignes, ainsi que nous l’avons dej k relev6 dans l’lntro- 
duction. Des corrections seront apport^es progressivement aux 
hypotheses simplificatrices initiales, de maniere a serrer de plus 
en plus pres les conditions du monde reel. II serait done tout a fait 
contraire a l’esprit dans lequel nous entreprenons ces recherches, 
de tenter d’opposer a nos simplifications des critiques relatives an 
fait qu’une foule de circonstances sont laissees deliberement dans 
Fombre. 

Si, d’ailleurs, on considere ce qui se passe dans notre monde 
economique d.epuis la guerre, on a conscience, par l’ampleur 
meme de certains phenomenes, qu’un petit nombre de tres 
grandes causes doivent agir sur le mecanisme economique, domi- 
nant la foule des phenomenes envisages dans la vie courante y 
lesquels ne sont souvent que des arbres empechant de voir la 
foret. Ge sont ces grandes causes qu’il faut tout d’abord extraire. 

Remarquons encore que Fintroduction d’hypotheses simplifL 
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matrices est une pratique habituelle dans toutes les applications 
des mathematiques a la Technique. Cette methode est justement 
feconde parce qu’elle permet de jeter un pout entre le theori- 
que et le reel plus rapidement que Fecriture d’equations tres coni- 
pliquees cherchant a tenir compte du plus grand nombre de fac- 
teurs possibles, mais qui sont inutilisables parce qu’on ne peut 
les resoudre. / 

Parmi les hypotheses simplificatrices, il en est une qui s’im- 
pose, pour ainsi dire, d’elle-meme ; c’est Futilisation de fonctions 
continues, ayant des d6rivees de tous les ordres, et qui servent 
cependant a F etude de phenomenes naturellement discontinus. 

Cela dit, reprenons l’image, donnee dans Fintroduction ou nous 
considerions deux poles : « Production » et « Consommation » 
entre lesquels circule un flux continu de commodites, allant de 
Fun a F autre. 

Soient A , B , C , ... L. ... N, les diverses « commodites » au 
nombre de n qu’utilise Fhumanite. Nous designerons par 0 For- 
monnaie. L’or industriel doit etre represente ici comme une 
commodite quelconque. 

Imaginons tout d’abord que chacune de ces commodites sort 
de son lieu de production d’une fagon continue pour etre trans- 
portee, egalement d’une fa9on continue, aux differents points 
ou elle est consommee. Prenons, par exemple, la commodite 
« lait », qui offre une comparaison facile. On imaginera que tous 
les producteurs emettent leur produit par des conduites qui 
viennent converger dans un reservoir central, appele « marche 
du lait ». De ce marche, debouchent d’autres conduites, qui abou- 
tissent aux divers consommateurs de lait. 

Voici, des lors, les trois modeles successifs que nous envisage- 
rons et sur lesquels nous modelerons les equations g6n6rales de 
base : 

1° Monde homogene sans stock . — Ce modele est caracterise 
par Fhypothese que les consommateurs absorbent immediate- 
ment les commodites qui affluent sur le marche. Pour reprendre 
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notre image, le niveau du reservoir est toujours nul, le flux 
d’arrivee et le flux de depart de la commodite sont egaux. 

2° Monde homo gene avec stock . — Nous imaginerons ici encore 
que les flux d’entree et de sortie de la commodite sur le mar- 
che ont meme debit ; mais le reservoir possedera un certain 
niveau, Cela se traduira par le fait qu’une production fraiche 
arrivant sur le marche y fera un sejour plus ou moins long, 
selon la masse totale deja existante. 

II s’ajoutera, dans I’equation correspondante, un cout de 
sejour de la commodite dans le reservoir, cout dependant du 
niveau atteint. II y aura done une infinite de modeles repondant 
a ces conditions et definis, pour des flux donnes, par les niveaux 
differents dans chacun des reservoirs. 

3° Monde a flux et stocks variables. — Ce modele, qui corres- 
pond exactement a la representation d’un monde economique 
reel, est caracterise par des flux d’entree dont le debit total n’est 
pas egal au debit total des flux de sortie. II en resultera que les 
niveaux dans les reservoirs seront variables. Le system© obeira a 
un regime oscillatoire. Les deux principes fondamentaux que 
nous allons introduire sous le nom de principe de la conservation 
des flux de commodites et principe de la conservation des flux de 
valeur s’appliquent k ces trois modeles, y compris le dernier. Mais, 
pour celui-ci, il est commode de les ecrire entre deux epoques 
separees par un intervalle de temps, ou le systeme repasse par 
des etats identiques. Le sens de cette remarque ne pent appa- 
raitre clairement que lorsque le lecteur sera familiarise avec la 
signification de nos deux principes, mis en evidence par le 
premier modele. 

Representons maintenant par q R une certaine quantite de la 
commodite H . Pendant l’instant dt y il est produit la quantite dq B 
de cette commodite. Designons par : 

dfff, . . . dqf, . . . dq%, 

les quantites de commodites A, B, C, . . . L, . . . N, qui entrent 
dans la production de la quantite dq H . 
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Ainsi, par exemple, pour la fabrication de la commodite « cho- 
colat », on imaginera une fabrique centrale ou aboutissent des 
conduites amenant d’une fa$on continue les flux dfe cacao, de 
sucre, de lait, de charbon, d’or-monnaye, — servant a constituer 
le benefice a epargner, — etc... enfin la part de travail 
humain afferente a la production chocolat proprement dite, 
c’est-a-dire non deja incorporee dans les commodites compo- 
santes. Nous preciserons plus tard comment on peut mesurer 
ces parts de travail humain par les rations consommees. II par- 
tira de notre fabrique d’autres conduites amenant le flux de 
chocolat tout fait aux differents points de consommation. 

En adoptant, pour les derivees, les notations connues des 
fluxions de Newton, les vitesses suivant lesquelles varient ces 
memes grandeurs seront : 

dq H _ dqf 


dt 


— 


dt 


a H 

9.A-) 


dt 


9n 


§ 2." — Principe de la conservation des flux de commodites. 

Lorsque Petat d’equilibre dynamique est realise, la quan- 
tite qjjl de la commodite H produite pendant l’unite de temps 
est 6videmment egale a la somme des [quantites partielles 
• * • qui entrent dans la production d’autres commo- 
dites, y compris bien entendu la production des services, c’est-a- 
dire les parts de commodites servant a Palimentation et Pentre- 
tien de la main-d’oeuvre. On suppose ainsi que les quantites 
infiniment petites de commodites produites a chaque instant, ou 
d’une fa$on plus precise, entre les instants t et t + dt, sont imme- 
diatement reparties, sinon consommees, c’est-h-dire disparaissent 
des comptabilites egalement entre les instants t et t ~f dt. Cela 
revient a dire que la vitesse de transport des commodites des 
lieux de production aux lieux de consommation est infinie. On 
introduit ainsi des hypotheses simplificatriees qui facilitent 
grandement les calculs, et l’on congoit que cette deformation des 
phenomenes n’altere pas essentiellement, en moyenne, les gran- 
deurs etudiees. II serait d’ailleurs aise de compliquer le modele 
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et de considerer des « consommations retardees », analogues aux 
« potentiels retards » de FElectromagnetisme. Nous reviendrons 
sur ce point. 

Prenons, par exemple, le lait. La quantite totale produite 
chaque jour doit se retrouver dans la somme des quantites dis- 
tributes au public, aux chocolateries, aux condenseries, etc. II 
sera done possible d’ecrire pour une semblable eommodite H : 

9h = 9h + 9h + • • • + 9h 

Quant a la eommodite « service » ou « travail humain » L, on la 
separe souvent en deux categories qu’on designe par « salaries » 
et « entrepreneurs », le cout de la premiere etant le « salaire » et 
celui de la seconde le <c profit ». Les economistes classiques y dis- 
tinguent encore la remuneration des capitaux engages dans une 
entreprise, remuneration allant aux possesseurs de ces capitaux 
et appeles, pour cette raison, « capitalistes ». 

Dans nos equations, nous traiterons le travail humain ou la 
remuneration du capital, sans aucune distinction, comme toute 
autre eommodite, dans la production de laquelle entrent d’autres 
commodites : les « rations » consommees, en donnant au mot 
« ration » son sens le plus large : nourriture, habits, chaussures, 
logis, assurances, etc... y compris une ration d’or-monnaie — ou 
signe representatif — a titre d’epargne, benefice ou profit. Le 
travail humain satisfera done a une relation de meme forme 
que la precedente. 

En adoptant les notations abregees, nous pourrons poser ainsi 
un premier systeme de n relations similaires : 

N 

9 a = 2 9 a 

2 ?= A 

H= N 

H=A 


H=N 

9n = ^9n 

H=A 


( 1 ) 
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On pent dire qne ces relations expriment le principe de la 
conservation des flux de commodites. En langage de physicien, nous 
dirions que le flux de commodites est conservatif. 

§3. — Principe de la conservation des flux de valeur. 

Calcul des prix de vente. 

\ 

La question fondamentale qui se pose maintenant est la sui- 
vante : ne pourrait-on pas etendre ce principe de la conservation 
des flux de commodites a 1’equation de la production de chaque 
commodite et ecrire par exemple : 

J=-A 

Un instant de reflexion montre qu’il n’en saurait etre ainsi. Par 
exemple, une tonne de chocolat ne resulte pas de la transforma- 
tion d’une tonne de matiere (cacao, sucre, charbon, lait, etc...). 
Un litre de lait frais n’entre dans le chocolat que pour quelques 
grammes ; autrement dit, la relation precedente ne tient pas 
compte des « dechets ». En outre, certaines quantites q L expri- 
ment non des masses, mais des services, par exemple des « tonnes- 
Mlometres » pour les transports. Leurs termes ne seraient done 
pas homogenes aux autres. II faudrait multiplier ces quantites 
speciales par un facteur d’homogeneite avant de les ecrire 
dans les equations. 

Or, il est remarquable que la vie economique introduit 
elle-meme un systeme de facteurs numeriques, qui indi- 

QUENT DANS QUELLE MESURE LES QUANTITES q SE TRANSFORMENT 

les unes dans les autres. Ces facteurs ne sont autres que ce 
qu’on nomme les « prix ». 

Designons par a, c, ..a, .. .n, ce systeme de grandeurs, 
a etant, par definition, le prix de la commodite A , b celui de i?, 

, . . o celui de For, etc... Envisageons les produits : 

a ?l> • • • . Mbi • • • 


Economique rationnelle 


18 
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Nous dirons que les produits aq A represented le « flux de 
valeur » qui prend naissanoe pendant l’unite de temps, par suite 
de la production de la commodite A. Nous designerons de la 
meme fa§on tons les produits analogues bq B , cq c , ... Si 
Pune des quantites q H represente des services produits par unite 
de temps, le terme hq E represented le flux de valeur economique 
qui en resulte par unite de temps. D’ autre part, la production 
de la valeur aq A exige la transformation, pendant Funite de 
temps, d ? une partie des flux de valeur aff brents a toutes les 
commodites qui entrent dans la production de A, et semblable- 
xnent pour la production de toutes les commodites. Si une 
meme commodite H presentait des prix differents au meme ins- 
tant, variables avec le lieu de la vente, il suffirait de decomposer 
la quantite totale q H en quantites partielles q' Hl q " . . . 
affectees des prix realises A', . . . Autrement dit, les com- 

modites composantes seraient considerees comme des commo- 
dites differentes ayant chacune leur prix de vente. 

Nous pourrons done ecrire le systeme fondamental de rela- 
tions : .. 

H=a JV 

h=n 

' 

H~A 

H—N 

h—n 

(2) bq B = Mh 

h=a 

H—A 


H=N 
■ h=n ' 

n $N — 2 
h—a 
H—A 

En complement de ce que nous avons dit au paragraphe pre- 
cedent, concemant l’emploi de fonctions et de variables conti- 
nues, on peut tres bien concevoir que l’on « coupe », 4 l’instant t. 
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line tranche a travers tonte la vie economique et qu’on en ecrive 
la conservation de la valeur en ramenant toutes les grandeurs k 
leurs « valeurs actuelles » a Finstant t. Les relations seraient ires 
compliquees, mais elles sont imaginables. Pour le genre de reeher- 
ches que nous faisons ici, les relations continues nous suffisent 
amplement. On sait, par exemple, combien pen differe le taux 
d’interet continu du taux annuel. Le taux annuel de 3 % devient 
2,9559% si Ton suppose que les interets sont payes a cliaque 
instant, le long de Fannee. Les corrections a apporter aux calculs 
continus sont dans ce cas peu import antes. 

C’est un system© de n equations lineaires et homogenes a n 
inconnues : a, &, e, . . . 0 , ... n. La condition de compatibilite, a 
savoir que le determinant des coefficients est nul, est identique- 
ment satisfaite gr&ce a l’existence des liaisons (1), c’est-a-dire 
grS.ce au principe de la conservation des flux de commodites. 

Chacune des equations represented sous forme algebrique , le 
compte de profits et pertes que tout producteur doit dresser pour 
etablir son budget et calculer son prix de vente. 

Ge systeme fundamental exprime egalement un principe de 
conservation : celui selon lequel les flux de valeur des richesses 
doivent se transformer les uns dans les autres pour que Pequilibre 
dynamique soit realise. II y a alors conservation des flux de 
valeur. Aussi, le designerons-nous sous le nom de principe de 
la conservation economique des flux de valeur , ou de V interdepen,- 
dance universelle des prix. 

Ainsi , les flux de valeur sont egalement conservatifs. 

Les prix calcules de cette maniere doivent satisfaire a la fois 
a tons les comptes de profits et pertes du monde economique 
envisage. II est evidemment impossible de connaltre les valeurs 
numeriques de tons les prix en resolvant le systeme d’ equations. 
Mais la n’est pas la question : ce qui est essentiel, c’est tout 
d’abord de montrer Yexistence de ces coefficients qui, k cliaque 
instant, doivent avoir des valeurs bien d6terminees. Puis de 
pouvoir utiliser un petit nombre de ces equations dans des cas 
bien definis pour le calcul de prix reels, comme on Fa fait au 
Centre d’ Analyse Economique. Enfin, de deduire de ce systeme 
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des lois Economiques tres generates, comme nous allons F exposer 
au chapitre suivant. 

Si Ton considere nn hyperespaee a n dimensions, on voit que 
nos equations de conservation represented un systEme de plans 
dont les coordonnees courantes sont a, S, . . ,n. Dans l’Etat 
d’equilibre, ce systeme forme une gerbe dont le sommet a juste- 
ment pour coordonnees les prix a l’instant considere. Ge point est 
alors fixe. Nous verrons plus tard que les conditions de notre 
monde Economique sont telles que ce point doit decrire en fonc- 
tion du temps une hyperligne exponentielle decroissante. 

Si Ton songe que les inventions vont augmenter sans cesse le 
nombre de nos variables, done de nos plans, les geometres, par 
la representation des phenomenes economiques, seront conduits k 
etudier les proprietes qui lient les espaces a un nombre variable 
— croissant — de dimensions. G’est un beau probleme que la 
Theorie cinetique de la Matiere a commence k poser. 

En definitive, on voit qu’en matiere Economique, les transfor- 
mations pures et simples d’energie, comme les considered) les 
physiciens, ne jouent pas un role direct. II est necessaire de multi- 
plier les quantitEs q B , . . . q H , . . . par certaines gran- 
deurs pour en obtenir des « flux de valeur » comparables quant k 
la vie economique. D’ailleurs, les physiciens connaissent quelque 
chose d’analogue. En Thermodynamique, on sait qu’une certaine 
quantite de chaleur est de « qualite » differente, e’est-a-dire de 
rendement energEtique different, selon la tempErature a laquelle 
on Futilise, bien qu’elle conti enne toujours le meme nombre de 
calories, e’est-k-dire la meme energie interne. C’est ainsi que les 
physiciens ont ete amenes k introduire, au lieu de la quantite de 
chaleur, une grandeur de transformation, Fentropie, qui est un 
facteur de capacite. Un certain nombre de calories presente une 
capacite d’autant plus faible qu’on les utilise avec une difference 
de tempErature (facteur d’action) moins elevEe. Les physiciens 
parlent de la « degradation de l’energie ». De meme dans la vie 
Economique, des molecules H 2 0 rayonnent des flux de valeur 
bien differents selon qu’elles entrent dans un litre de lait, un litre 
de champagne ou un litre d’eau pure. 
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§ 4. — Unite be prix. 

II nous reste encore a fixer cette unite dans l’etat d’equilibre 
dynamique. Le systeme (2) etant homogene, il ne donne pour les 
prix qu’un systeme de nombres proportionnels. Nous pourrons 
prendre arbitrairement l’une des variables a, b : c, . . .o . . 
comme unite, pour mesurer les autres. L’usage veut que Ton uti- 
lise l’or a eet effet. Autrement dit, Funite de prix est representee 
par un certain poids d’or. Si done, nous divisons toutes les equa- 
tions (2) par 0 , nous obtiendrons un systeme d’equations compa- 
tibles pour determiner les n — 1 inconnues : 

a b c , n 



e’est-a-dire les prix que doivent avoir toutes les eommodites 
produites pour que l’etat d’equilibre economique soit realise. 





CHAPITRE DEUXlfiME 


Credit et liquidites. 


§ 1. — LeS DE'UX categories-types ©’operations de credit : 

LE CREDIT PUR ET LE CREDIT OBLIGATAIRE. 

Pour un producteur, yendre sa production, c’est la troquer 
centre du‘ « numeraire », e’est-a-dire contre une autre marchan- 
dise (l’or ou ses signes representatifs) qui, par definition, doit lui 
permettre d’acquerir toutes les commodites dont il a besoin. Le 
fait que, dans une foule de circonstances, les mouvements de 
numeraire sont simplifies par des clearings ne modifie pas cette 
definition. 

Or, dans certains cas, il arrive que le producteur n’a pas a sa 
disposition le numeraire dont il aurait justement besoin, et cela, 
alors meme que ses affaires suivent un cours normal. Nous classe- 
rons ces differents cas en deux categories bien distinctes : 

1° Par suite de certaines circonstances, un flux de valeur hq Hl 
engendre a 1’instant ne peut etre, en tout ou en partie, imme- 
diatement « monnaye », — bien qu’entierement vendu, de sorte 
que le producteur correspondant subit une insuffisance de treso- 
rerie et ne peut regler, a cette date, tout ou partie des salaires, 
fournitures, etc., qui lui incombent. Ge cas est tres frequent, 
attendu que les commodites sortant des lieux de production 
doivent etre transportees dans les lieux de consommation avant 
d’etre livrees aux acbeteurs qui doivent les payer. Le nume- 
raire correspondant doit faire le chemin adverse, ce qui prend 
egalement un certain temps. Toutefois, les delais sont courts: 
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quelques jours, quelques semaines, quelques mois au maximum, 
et sont parfaitement determines. 

2° Frequemment, le producteur doit renouveler son outillage 
ou ses machines, en faire construire d’autres pour 1’ etude et le 
lancement d’un nouveau modele, etc. A cet effet, il a un hesoin 
immediat de numeraire, avec cette difference par rapport au cas 
precedent, qu’il ne peut assigner une date exacte au moment ou 
les nouvelles commodites pourront, par leur vente, lui restituer 
le numeraire qu’il aura ainsi investi. 

A ces deux cas, correspondent deux categories d’operations 
financiers, — ou, commeTon dit, d’operations de credit , — bien 
determinees. 

1° La premiere se resoud par 1’ « escompte ». Un etablissement 
financier, — institut d’emission, banque privee, etc. — prete, 
pour une duree courte et determinee, par exemple sous la forme 
de billets de la banque d’emission, le numeraire dont le produc- 
teur a un besom immediat. Des que la vente de ses produits lui a 
ramene des billets en meme quantite, il les restitue au preteur. 
Pour ce service rendu, le producteur paie un leger loyer, qui vient 
grever d’autant le prix de vente des commodites. Ce loyer appa- 
rait sous la forme d’une charge d’interet au taux d’escompte L 
Dans nctre premier ouvrage, nous avions construit notre modele 
en supposant qu’il y avait une banque unique : la banque een- 
trale ou institut d’emission. Cette banque avait la garde du stock 
d’or q 0 de la communaute, et son statut Fautorisait a emettre, 
outre les certificats d’or represent ant la contre-valeur du stock et 
circulant dans le modele, des billets en surnombre et pretes aux 
producteurs qui en avaient besoin, conformement aux operations 
d’escompte que nous venons de definir. Nous avions represente 
le montant de ces billets par (3g 0 , p etant generalement, en 
moyennd, une constante. La circulation totale du modele s’elevait 
done a : 

q 0 (1 + p) 

Nous avons donne et nous conserverons au montant p q 0 le 
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nom de « credit pur ». Le taux de couverture de la circulation fidu- 
ciaire ainsi emise, en supposant que le stock d’or entier sert de 
gage, s’eleve alors a : 

1 

T *f TV 

D’autre part, les producteurs de la commodite H , par exemple, 
emprunteront, durant la periode comprise entre les instants t et 
+ dt , des billets pour un montant p H q 0 et verseront a Pinstitut 
d’ emission un inter et de 

i p H q 0 dt 

Dans Pet at d’equilibre dynamique, le meme phenomene pren- 
dra, en moyenne, de nouveau naissance a l’echeance t + dt et se 
repetera indefiniment par renouvellement continu du credit. Les 
interets totaux i p q 0 dt encaisses par la banque centrale constitue- 
ront le salaire des banquiers et leur permettront de vivre pendant 
la periode dt. Dans la vie reelle, le phenom&ne est discontinu, mais 
le renouvellement est frequent. II a meme ete trop frequent et, 
depuis la crise actuelle, certaines banques centrales ont pris des 
mesures pour entraver Pescompte des effets qui se perpetue. 

2° La deuxieme categorie d’ operations de credit est represen- 
tee typiquement par le credit obligataire. Les producteurs, pour 
se procurer du numeraire remboursable & longue echeance — 
plusieurs annees — emettent des titres que les banques placent 
dans le public. Les producteurs servent aux detenteurs de ces 
titres des interets sous la forme de coupons payables en general 
semestriellement. Le remboursement des titres se fait soit en une 
fois a une echeance convenue, soit, souvent, par tranches, annuel- 
lement et par tirage an sort. En general, d’ailleurs, les entreprises 
sont eontraintes de remplacer bientot un emprunt rembourse par 
un autre equivalent. II semble qu’une fois investi dans une entre- 
prise, Pargent n’en puisse plus sortir. 

Pour etudier ces deux categories de credit, nous utiliserons 
successivement deux modeles. Dans le premier, comme dans 
notre precedent ouvrage, nous n’envisagerons que les operations 
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de la premiere categorie : les operations d’escompte. Dans le 
second, que nous designerons par modele IE, nous adjoindrons 
aux operations d’escompte les credits obligataires, avec la notion 
correlative (Tepargne. 

§ 2. — L’extension de la creation d’unites monetaires 

1 PAR LES BANQUES PRIVEES. 

Au paragraplie precedent, nous avons defini exactement ce 
qu’il faudra entendre, dans nos modeles, par le taux de couver- 
ture y de la circulation fiduciaire (billets de la banque centrale). 

Dans le reel, ce taux de couverture a regu plusieurs definitions. 
Primitivement, et particulierement avant la guerre, ce taux etait 
calcule exclusivement sur la circulation en billets, et des lois 
fixaient le taux minimum de couverture. Puis, on s’aper$ut que, 
dans les Banques centrales, les comptes courants crediteurs 
jouaient au fond un role identique a la circulation, et Ton prit 
rhabitude d’indiquer la couverture par rapport au total des deux 
postes : circulation et comptes courants crediteurs denommes les 
« engagements ». En effet, a la banque centrale, ces deux postes 
sont parfaitement interchangeables. Leur somme, diminuee du 
montant du stock-d’or represente la contre-valeur de ce que nous 
avons appele le credit pur. Nous pouvons la designer egalement 
par « monnaie-endettement », ou encore « Monnaie contractuelle », 
puisqu’elle est couverte, non par de For, mais par la signature des 
debiteurs. II est bon de relever deja maintenant la difference 
essentielle qui separe For de la monnaie-endettement. Une masse 
d’or represente toujours un certain travail humain : celui qui a 
ete necessaire k son extraction et a son transport k l’endroit 
voulu ; son montant equivaut a son prix de revient. Par contre, 
la creation d’unites monetaires-endettement d’un egal montant 
n’exige que la passation de quelques ecritures : c’est, pratique- 
ment, une monnaie sans prix de revient , d’ou son grand danger 
puisqu’elle peut etre creee sans frais en quantite aussi grande que 
l’on vent. 

Dans le modele plus complet que nous presentons aujourd’hui, 
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nous supposerons qu’il existe d’autres banques que PInstitut 
d’ emission. 

Pour que Pon comprenne bien le mecanisme que nous aliens 
introduire dans le modele, qu’on nous permette de prendre un 
cas particulier simple. Supposons qu’une personne yienne de 
recevoir une certaine somme en billets de banque. Elle peut, si 
elle ne les utilise pas immediatement, les porter a la banque 
d’ emission qui les reeevra et ouvrira un compte crediteur a la 
personne en question (compte de depots). La banque fera dispa- 
raitre les billets de la circulation et a ceux-ei se substituera un 
compte de depots d’un egal montant au passif du Bilan de la 
Banque ; le total : circulation + compte courant crediteur restera 
invariable. Si cette personne a besoin de numeraire, elle pourra 
en tout temps, demander a PInstitut d’emission qu’il lui donne 
les billets necessaires, en diminuant d’autant le compte-courant 
crediteur. Supposons maintenant que la Banque possede une 
succursale, et que notre individu, au lieu d’avoir porte les billets 
primitifs au siege, se soit adresse a cette succursale. II n’y aura 
evidemment rien de change dans le prqcessus precedent, tant 
que le Directeur de la succursale suivra strictement les regies du 
jeu. Mais admettons qu’il transgresse les instructions revues, qu’il 
garde les billets dans sa caisse, et qu’au lieu de les retirer comple- 
tement de la circulation, il les prete a un tiers, pour quelques 
jours, & un certain taux, — contre une a garantie » quelconque, 
qui ne joue aucun role dans le mecanisme. Si le Siege ne va pas 
verifier la comptabilite de sa succursale, il n’aura aucun moyen 
de s’apercevoir de la fraude. De son cote, le Directeur, ayant 
ainsi trouve une agreable source de revenus, sera tente de 
recommencer l’operation avec d’autres clients. Bien mieux : il 
pourra offrir a ceux-ci des carnets de cheques de fagon a ouvrir 
un credit k un client sans posseder les billets necessaires, pourvu 
que ce client fasse ses paiements aux autres interesses en leur 
remettant des cheques. La succursale, en recevant Pun de ces 
cheques, debitera le possesseur du carnet et creditera d’autant 
le client qui vient presenter le cheque au guichet, sans exiger 
un versement en numeraire. Supposons maintenant qu’il existe 
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une seconde succursale et que le chef de la premiere parvienne a 
corrompre le chef de la seconde ; ils pourront facilement s’ en- 
tendre pour augmenter de beaucoup ce genre d’operations, le 
second acceptant les cheques du premier, et vice versa. 

Au bout de quelque temps, que constateront-ils ? Qu’ils peu- 
yent ainsi ouvrir des credits enormes sans faire appel a l’escompte 
du Siege. En ouvrant un compte a un client qui n’en a pas au 
prealable verse la contre-valeur en billets, ils creent eux-memes 
des unites monetaires, ce que Fon pourrait nomxner de la « mon- 
naie-endettement ». Ils verront enfin, que si ces operations peu- 
vent etre aussi etendues, cela tient a ce que la quantite de billets 
neeessaires, pour les cas ou il n’y a pas paiement par cheque ou 
virement, ne forme qu’une faible fraction de la monnaie-endette- 
ment emise. 

Nous pouvons resumer ce qui precede en disant que, pratique - 
merit, le credit accorde en fraude par nos deux succursales ne se 
distinguera pas du « credit pur » : il rendra les memes services aux 
interesses. Substituons maintenant aux deux succursales des 
banques privees, libres de faire comme bon leur semble, et nous 
aurons exactement Fimage de ce qui se passe en realite. 

En conclusion, les banques privees sont a meme de creer des 
unites monetaires : de la « monnaie bancaire », qui est egalement 
de la « monnaie-endettement » ; peuvent-elles le faire sans aucune 
limitation ? Evidemment pas, car une partie des credits aceordes 
sont preleves sous forme de billets de banque. Tout se passe 
comme si, k cet egard, elles etaient des succursales de la Banque 
d’emission. 

Quel est, dans ces conditions, le montant en billets, — Fen- 
caisse, — que doivent posseder les banques privees pour faire 
face a tons les paiements qui resultent de la creation de monnaie- 
endettement ? M. Jacques Rueff a ete Fun des premiers a tenter 
des recherches statistiques sur ces questions (voir a ce propos 
son ouvrage : Thdorie des phenomenes monetaires. Paris, 1927). 
Il a etabli qu’une banque de depots peut consentir des credits 
dont le montant est tres grand relativement a son encaisse ajou- 
tee au compte-crediteur qu’elle possede a la Banque d’emission. 
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Une « couverture » de la monnaie-endettement par ces deux 
posies reunis, et qui atteint 10 %, est sufflsante en France, etant 
donne le reseau contractuel regnant actuellement sur ce pays. 
On peut dire que cette encaisse plus le compte crediteur d la banque 
d' emission sont a cette monnaie-endettement ce que la reserve d'or 
est au credit pur. M. Jacques Rueff remarque a ce propos ( loc , 
cit y p. 128) tres judicieusement que toute banque qui a pu ouvrir 
dans ses livres un nombre de comptes courants ou de depots 
suffisants pour qu’elle n’ait a detenir qu’une encaisse inferieure 
au montant de ses engagements est, en fait, une Banque emis- 
sion : elle ne se distingue de celles que l’on qualifie habituelle- 
ment de ce nom que parce que la monnaie qu’elle emet n’a pas 
regu du legislateur le pouvoir liberatoire illimite qui caracterise 
la monnaie legale — et parce que, de ce fait, tout etablissement 
depositaire d’unites-credits de banque devra etre en mesure, a 
chaque instant, d’en assurer le remboursement en pieces metal- 
liques ayant cours legal, ou, precisement, en billets de la banque 
d’emission. 

Citons egalement M. Giscard d’Estaing qui, dans son ouvrage 
La Maladie du Mondey Essai de Pathologie monetaire (Paris, 1933) 
a attire 1’ attention sur la « monnaie scripturale » et quelques-uns 
de ses dangers (voir aussi Irving Fisher : Tableau sur Vendette - 
merit). 

Enfin, les etudes faites sur les banques suisses pour l’61abora- 
tion de la loi federale sur les banques et les caisses d’epargne 
(1934) montrent que les disponibilites de ces banques varient 
entre 4% et 13 % des engagements a court terme. Les disponibi- 
lites, au sens de cette loi, s’entendent de 1’encaisse, de l’avoir en 
compte k la banque d’emission et de 1’avoir en compte de cheques 
postaux. Cette derniere extension n’est pas theoriquement fon- 
dee. L’avoir des titulaires de comptes de cheques postaux, en 
Suisse, n’est couvert que pour 10 % a 12 % par 1’encaisse ou un 
avoir k la banque d’emission ; le reste l’est par des fonds d’Etat, 
des villes, des communes, etc. En cas de panique financiere, il 
pourrait done y avoir la des sources de difficultes. En revanche, 
il est tres important de noter que la loi suisse gradue la prop or- 
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tion des disponibilites d’une banque, relativement aux engage- 
ments k court terme, en fonction du total des engagements de 
la banque, II s’etablit ainsi un lien entre les engagements k long 
terme et le stock d’or gageant la circulation fiduciaire. 

Nous donnerons a la fin du present chapitre la relation exigee 
par la loi suisse et nous en verrons la justification theorique dans 
I’etude de nos modeles. 

Avec M. Rueff, nous pourrons conclure en disant « que P edi- 
ct fice monetaire repose tout entier sur le stock de monnaie legale 
« en circulation et que ralentir ou limiter P augmentation de ce 
« stock, c’est ralentir ou limiter la creation de la monnaie sous 
•<c ses differentes formes )). 

II en results, en definitive, que la monnaie-endettement est 
a peu pres proportionnelle a la circulation, et comme celle-ci, 
en moyenne, doit croitre en proportion de la reserve d’or de la 
Centrale, on voit que l’on peut sans autre restriction etendre la 
signification du coefficient (3 k toute la monnaie-endettement 
bancaire a court terme. Nous preciserons le calcul un peu plus 
loin. 

On comprend egalement pourquoi l’etude du credit pur donne 
deja des resultats importants, puisque le credit total varie gene- 
ralement en proportion du credit pur. II peut done servir d’ln- 
dice, comme Pont prouve les cinemogrammes de l’or, que nous 
avons publies dans notre premier ouvrage. 

§ 3. — Genese du credit « OBLIGATAIRE )). 

De temps a autre, les banques privies prennent peur. 

En considerant leur bilans, que voient-elles ? D’une part, des 
debiteurs — plus ou moins douteux — et, d’autre part, des 
crediteurs certains. Pour se debarrasser des premiers, elles ne 
peuvent leur demander de rembourser ; k l’echelle macroscopique, 
comme on le verra, c’est impossible. Quant aux seconds, loin 
d’etre d’agreables « comptes de depots », ils constituent une 
contre-partie dangereuse sous forme de deposants capables de 
« run ». Pour se tirer de ces difficultes, les banques cherchent & 



266 l’ecgnomxque rationnelle 

neutraliser les deux camps. A cet effet, des debiteurs vont faire 
des emissions d? obligations. Les crediteurs les souscriront. Pour le 
banquier, cela permettra de remplacer les noms des crediteurs 
dangereux par ceux des « debiteurs » qui consolident ; premier 
resultat : les anciens crediteurs disparaissent ; deuxieme resul- 
tat : les anciens debiteurs, devenus crediteurs, peuvent etre 
« soldes ». Le bilan est des lors « degonfle », et la manoeuvre est 
terminee : Yendettement a change de rubrique : de bancaire, il est 
devenu de Fendettement « obligataire », Des lors, ce sont les 
anciens crediteurs qui s’inquietent a la place des banquiers, puis- 
qu’ils n’ont plus la garantie de ces derniers, mais des regus — 
denoxnmes pompeusement, il est vrai, « obligations » — que doi- 
vent renter et amortir les ci-devant debiteurs douteux. Il suffit, 
au demeurant, qu’on ne reclame plus a ces derniers le rembourse- 
ment de leur dette pour qu’ils redeviennent solvables. L’Etat, ce 
premier des debiteurs, qui connait mieux que personne le danger 
des dettes k court terme, dettes dites « flottantes », a presque torn 
jours ainsi la preoccupation d’operer quelque « consolidation)) : 
Fhistoire financiere des peuples n’est guere autre chose que la 
relation des alternances d’endettements et de changements de 
rubriques, « consolidations » plus ou moins mouvementees. 

On voit ainsi clairement comment nait le credit obligataire et 
Fon constate qu’il n’est pas autre chose qu’un credit bancaire qui 
se perpetue, mais dont le banquier s’est retire, en laissant seuls en 
presence debiteurs et crediteurs. 

Il en resulte cette consequence, dont toute Fimportance appa- 
raitra dans l’etude du mecanisme du modele / E, que les comptes 
de depots sont, en general, de meme nature que les obligations. 
Les uns et les autres representant des promesses de livrer, dans 
certaines conditions, des unites monetaires. 

De Fexpose qui precede, on voit que nous bannissons comple- 
tement de notre modele tout « pret ^ la consommation ». Nous 
definirons par la des prets consentis a des individus pour qu’ils se 
procurent des commodites que l’etat actuel de leur bourse ne 
leur permet pas d’acheter « comptant » et dont la charge en inte- 
rets ne peut etre legitimement incorporee dans leur prix de 
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revient, leur budget etant deja defieitaire. Ges sortes de prets, 
non couverts par la vente diff^ree d’une production sur la base 
d’un prix majore de ce service et neanmoins encore egal au prix 
du marche, conduisent necessairement crediteurs et debiteurs 4 
des pertes. G’est le cas d’une foule de salaries qui, esperant ame- 
liorer leur situation future en presentant un « standing » au- 
dessus de leurs fonctions actuelles, demandent a leurs amis de les 
cautionner aupres d’etablissements de credits. 

§ 4. — Notion de « Liquidite ». 

MoNNAIE CINETIQUE ET MoNNAIE POTENTIELLE. 

Pour resumer aisement ce que nous venons d’exposer au para- 
graphs precedent, nous allons introduire la notion de « liquidite », 
en distinguant ses divers ordres. 

Nous definirons par « Liquidite du premier ordre » celle que 
confere la possession de l’or. Cette liquidite est absolue, en ce sens 
qu’elle n’est soumise a aucune condition, la remise a un creancier 
de la masse d’or correspondent au nombre d’unites monetaires 
stipule au contrat eteignant d6finitivement la dette. Si nous desi- 
gnons par [i 1 le coefficient de liquidite du premier ordre, c’est-a- 
dire de For, nous aurons evidemment pour la masse totale 3TL 1 
des liquidites de cet ordre. 

= ?o 

done : 



Nous designerons par « liquidity du second ordre », celle que 
confere les billets ou credits en compte 6mis ou accordes par 
l’lnstitut d’emission, en conformite de son statut sur la circula- 
tion fiduciaire, et constituant la contre-valeur de ce que nous 
avons appele le « credit pur », e’est-a-dire le credit gage par les 
portefeuilles d’effets de commerce et d’avances a titres divers. 
Les sommes representees par ces credits constituent, d’une part, 
des engagements a vue pour la Banque emettrice et, d’autre part, 
des disponibilites k vue pour les titulaires des comptes. 
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Appelons p 77 le coefficient de liquidity correspondant, nous 
aurons pour la masse Jit 77 des liquidites du second ordre, expri- 
mee en proportion du stock d’or : 

on 11 = p 77 q 0 - 

Le coefficient p 77 n’est autre que notre coefficient p du troi- 
sieme modele decrit dans notre premier ouvrage, et la couverture- 
or y de toute la circulation liduciaire, y compris les billets-certi- 
flcats d’or, est exprimee par la formule donnee plus haut. 

La masse DTt In des liquidites du troisieme ordre est formee 
par 1’ ensemble des unites monetaires representatives des credits 
aceordes par les banques privees. Elies constituent, d’une part, 
des engagements k vue pour les banques qui les ont ouvertes et, 
d’autre part, des liquidites a vue pour ceux qui en sont les titu- 
laires. II est evident que leur definition de liquidity implique 
qu’une partie au moins d’entre elles soit identifiee a des liquidites 
d’un ordre precedent. En premiere approximation, nous pour- 
rons done introduire un coefficient p 777 tel que 

on 111 = p ni (jn 1 + DVL n ) = p m (1 + (3 IJ ) q Q . 

On a vu, par exemple, qu’entre les annees 1920-1925, d’apres 
les recherohes de M. Rueff, une eneaisse en liquidites de premier 
et deuxieme ordre s’elevant a 10 % de la masse des liquidites du 
troisieme ordre, a permis aux banques privees d’assurer normale- 
ment le service de cette masse (phenomenes microdynamiques). 

Nous nommerons « Monnaie cinetique » les unites monetaires 
representatives des liquidites /, II et III. Une partie d’entre 
elles forme le « numeraire ». 

Plus generalement, nous pourrions introduire des liquidites 
d’un quatrieme ordre. Ce sont eelles qu’un individu quelconque 
s’imagine posseder aupres de tous les autres individus sous la 
forme des diver ses prestations qu’il pourrait obtenir sans avoir 
k en verser immediatement la contre-valeur en numeraire. Dans 
ce cas, le commer^ant qui remet des marchandises k credit pour 
ne pas perdre sa clientele joue le role du banquier ; il ne peut 
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neanmoins, etendre ce genre d’operations au dela d’une certaine 
limite, faute de quoi ses liquidites reelles ne lui permettraient 
pas de maintenir au complet son achalandage. A Paide de ces 
liquidites reelles, qui sont faibles, il procure neanmoins a un 
grand nombre d’individus simultanement, Pimpression qu’ils 
pourraient trouver aupres de lui les liquidites necessaires k leurs 
achats a credit (phenomenes microdynamiques). 

Un double par allele permet de montrer que 1’on peut ainsi assi- 
miler un commergant a un banquier : 

a) tous les titulaires de Comptes de depots en banque privee 

ne pourraient disposer a la fois des liquidites representees 
par leurs avoirs ; semblablement, tous les clients du com- 
mergant ne pourraient faire appel au credit qu’ils s’ima- 
ginent posseder aupres de lui ; 

b) le banquier prive fait face a tous ses « engagements a vue » 

au moyen de liquidites des premier et second ordres, 
dont le montant est tres inferieur a la contre-valeur qu’ils 
representent ; le commergant, de son cote, fait face a tous 
les besoins en credits de sa clientele au moyen d’un faible 
avoir en liquidites des ordres precedents. 

Dans ce cas, le banquier, son debiteur et son creancier, sont 
remplaces par le commergant, son client emprunteur et son client 
acheteur, les deux derniers se confondant en une seule et meme 
personne, qui devient le « client a credit ». 

Le paraliye exige encore, pour etre complet, que 1’on intro- 
duce le prix de Tescompte de caisse. Or, dans les pays ou ce 
systeme prend facilement de l’ampleur, les commergants ont com 
venu de faire un escompte a tout acheteur payant comptant, 
par exemple en lui remettant des timbres-escomptes. II est bien 
specifie que les timbres ne sont remis qu’a V acheteur au comp- 
tant, de la sorte une charge d’inter^ts vient grever le recours aux 
liquidites de quatrieme ordre. 

Nous sommes done amends k poser, tout au moins en premiere 
approximation 
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ya lv = {DTi 111 + J]t u + OR 1 ), 

cm encore : 

OR iy = £ IV (p w + 1) (P W + 1) ?o- 

Tontes les liquidities que nous avons passees en revue jusqu’ici, 
hors la premiere, ont pour caracteristique d’exiger, outre un debi- 
teur et un erediteur, la presence d’un personnage — « le ban- 
quier » — qui en garantisse P existence : Banque d’emission, 
banque privee, commergants. Le role du banquier consist© 
essentiellement & assurer un equilibre statistique entre les besoins 
des deux camps. Les depots et les prelevements par les interesses 
se font a des moments imprevisibles pour le banquier, et pour des 
montants non connus d’avance. Mais si ces operations sont « par- 
faitement irregulieres », il se forme des compensations qui per- 
mettent au banquier — en temps normal — de connaitre les plus 
grandes amplitudes des unes et des autres et d’en assurer le ser- 
vice (phenom&nes microdynamiques). 

Cela precise, il existe un cinquieme ordre de liquidites, qui se 
passe du personnage « banquier », ce dernier etant remplace par 
un document qui lie un debiteur determine avec un erediteur 
egalement determine, en fixant les echeances, et les sommes en 
jeu, de sorte que le role du banquier tombe. Nous nommerons 
« Monnaie potentielle » Y ensemble des unites monetaires represen- 
tatives de ces liquidites. On pourrait egalement les denommer 
« Monnaie-depots ». Des liquidites sous Pune des formes prece- 
dentes, specialement des unites cinetiques, sont necessaires soit 
pour nouer, soit pour denouer Poperation. Appartiennent a la cin- 
quieme categorie toutes les liquidites k echeance fixe. Elies ne sont 
done pas & vue comme les categories OYL 11 , 3VL 111 , mais 

peuvent cependant etre mobilisees par troc contre Pune d’entre 
elles. Ce troc est*baptise « escompte et pret sur titres ». La liqui- 
dity 3TL y comprend en particulier : les effets de commerce — non 
compris les cheques, qui sont un signe representatif d’unites 
monetaires appartenant a Pune des trois premieres categories, — 
les billets a ordre, les bons du Tr£sor, les obligations, les hypo- 
theques, etc. jusqu’aux rentes perpetuelles. 
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On voit qu’entre la forme V et les formes precedentes peuvent 
se trouver des analogies d’autant plus profondes que figurent, de 
part et d’autre du contrat, de semblables debiteurs et de sem- 
blables crediteurs. Le fait qu’aucun banquier intermediate ne 
separe plus crediteur et debiteur n’enleve pas le caractere de 
risque qu’engendre la souscription d’une telle dette. De sorte qu’il 
est parfaitement illusoire de penser que la consolidation d’une 
dette « flottante » de Pespece JYL 111 en dette OTi Y elimine P infla- 
tion et que la solvability du debiteur en soit affermie. II n’en faut 
pas moins, en effet, proceder a des renouvellements qui, bien 
qu’espaces, coutent tout aussi chers que le maintien d’une dette 
flottante. En outre, la resorption est aussi difficile pour le porteur 
d’un titre DTi v qu’elle Petait pour le creancier banquier, qui avait 
justement trouve ce moyen pour ecarter de son bilan un debiteur 
dangereux, comme nous l’avons decrit au paragrapbe precedent. 

Sil’on continue la formation des en appliquant une loi 

analogue k celle utilis£e preced eminent, on poiirra ecrire : 

jn v = P v + 1) (P W + 1) (p" + 1) q 0 ■ 

Nous terminerons ici cette enumeration des divers endette- 
ments. II nous reste a en faire la somme, qui nous donnera Pen- 
dettement total ajoute au stock d’or. On obtient facilement : 

Wi = s JR < K > = (1 + p") (1 + p m ) (1 + p /v ) (1 + P V ) q 0 r 

JR = (1 + P) ?o 

en designant par p tous les termes facteurs de q 0 . 

Le lecteur aura constate que, dans Pexpose qui precede, les 
phenomenes d’ <c £chelle », rappeles dans P Introduction, jouent les 
roles essentiels. Nous pouvons elucider ici, a ce propos, une ques- 
tion souvent debattue par les specialistes, mais qui se r£soud 
immediatement lorsqu’on a soin de distinguer l’etat microdyna- 
mique de l’etat macrodynamique. Yoici cette question : « Est-il 
necessaire que les avoirs a vue dans les banques privees ou publi- 
ques (Postes) soient converts, pour un egal montant, par une en- 
caisse monetaire ou un avoir a l’lnstitut d’emission afin d’etre 
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aptes a servir de moyen de paiement ? » Reponse : non, a Fechelle 
-microdynamique, oui, a Fechelle macrodynamique. 

§ 5. — La loi suisse sur les banques 

ET LA ReGLE DES DISPONIBILITES DE M. JOHR. 

La loi suisse sur les banques et les caisses d’epargne doit sa 
naissance aux difficultes serieuses qu’a occasionnees la crise eco- 
nomique actuelle aux banques de ce pays. Cette loi date du 8 no- 
vembre 1934. C’est F article 16 de son Reglement d’execution, du 
26 fevrier 1935, qui nous interesse ici particulierement, car il 
reglemente pour une banque privee, la proportion entre les dispo- 
nibilites (encaisse et avoirs a l’lnstitut d’emission ou au compte 
de cheque postal) et les engagements a court et a long terme de la 
banque envisagee. La regie interessante formulee par cet article 
est due k M. Johr, Directeur general du Credit Suisse. La voici : 

« Les disponibilites doivent ordinairement representer au 
moins : 

« 2,5 pour cent des engagements k court terme dont le mon- 
« tant ne depasse pas 15 pour cent du total des engagements, 
« plus 

« 3 pour cent des engagements k court terme dont le montant 
« est compris entre 15 et 20 pour cent du total des engagements, 
« plus 

« 4 pour cent des engagements a court terme dont le montant 
« est compris entre 20 et 25 pour cent du total des engagements, 
<( plus 

« 5 pour cent des engagements a court terme dont le montant 
-« depasse 25 pour cent du total des engagements. » 

Designons pour un instant par D les disponibilites de la banque 
privee envisagee, au sens indique plus haut ; par E, ses engage- 
ments totaux ; par (7, ses engagements a court terme. Admettons 
que, pour cette banque, le montant de ces derniers soit superieur 
-au quart du total de ses engagements. Nous aurons : 

D = 0,025. 0,15 E + 0,03. 0,05 E + 0,04. 0,05 E 
+ 0,05 (C — 0,25E). 
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Or, on peut prevoir que V ensemble des banques privees du pays 
considere ne pourront satisfaire a nne semblable relation que si, 
dans le pays lui-meme, regnent des proportions donnees entre les 
differentes categories d’ engagements. Si, par exemple, la quantite 
d’obligations devenait enorme dans ce pays, les banques ne pour- 
raient plus faire face a la demande d’avance sur titres. Designons* 
par p 1: p 2 , p 3 , les proportions des disponibilites et par p\, / 2 , p ' z , 
les proportions des engagements a court terme relativement au 
total des engagements. Avec nos notations, nous pourrons ecrire 
comme suit la generalisation de la regie de M. Johr : 

p" = | PjP'i + PsP'z + PsP's i (P m + P V ) 

+ Pi 1 -(P'i + P's + P's) + fi V ) | 

Les deux membres de cette relation doivent etre multiplies 
par q 0 pour obtenir les valeurs correspondantes. La liaison avec 
nos coefficients p est ainsi mise en evidence. 

Dans P etude de nos modeles, nous verrons les formules qui 
donnent la relation entre les diverses categories d’engagements et 
le stock d’or. 



CHAPITRE TROISIEME 


Premier modele reduit 
Monde economique homogene sans stocks. 


§ 1. — CARACTERISTIQUE DU MODELE. 

Imaginons une tribu formee d’un certain nombre d’individus 
n’exigeant pour vivre que deux commodites de consomma- 
tions A et Be t exploitant une mine d’or, qui leur permet d’accu- 
muler un stock d’or q 0 . En outre, certains membres sont ban- 
quiers et ont consenti des credits k d’autres membres, moyen- 
nant un service d’interets & un taux i, comme nous l’avons expose 
au chapitre precedent. 

En d’autres termes, nous admettons que certains membres 
ont emprunte des unites monetaires en quantite p q 0 , ou p est un 
facteur dont nous pourrons disposer. II y aura lieu de rechercher, 
en particulier, si p peut etre, comme q 0 , une fonction du temps. 

Dans notre systeme, il y aura une equation speciale pour deter- 
miner i, qui se calculera comme un prix. Nous l’appellerons 
« equation des banquiers ». Elle exprimera le total des interets 
provoques par 1’escompte : 

I = i pq 0 . 

En contre-partie, dans chaque equation de production, il y 
aura une portion de ces memes interets qui y figureront comme 
int6rets debiteurs et viendront augmenter d’autant les prix a n 
b 7 . . . n. 



ANNEXE 


275 


§ 2. — Les rations. Definition de l’individu. 

Comme nous Favons dit, dans nos Equations generales, le tra- 
vail humain L, s’exprime exactement comme tout autre com- 
modite. Dependant, pour faciliter au lecteur la bonne comprehen- 
sion du modele, nous aliens le traiter a part et expliciter les sa- 
laires lq L , en designant par l leurs prix. 

Soit n le nombre des membres de la tribu. Le plus simple serait, 
comme nous Favons fait dans nos precedentes publications, de 
supposer que ces membres torment quatre equipes comportant 
respectivement n B , n m , et n b membres, oecupes, les premiers 
a produire A, les seconds 15, les troisiemes k extraire de For de la 
mine et enfin, les derniers, les banquiers, k gerer la Banque et a 
recevoir, pour les services rendus, des interets qui leur permettent 
de vivre, e’est-a-dire d’acquerir les « rations » voulues de A, de 15, 
et d’or frais. Mais cette hypothese tres simple n’est nullement 
necessaire. On peut parfaitement imaginer qu’un meme individu 
est occupe a produire du A, par example, tout en etant a la fois 
creancier et debiteur, comme e’est le cas dans la vie courante. 
Rien n’empecherait meme qu’il fut a la fois producteur de A et 
de B, ou de A et de 0 (or), etc... On pourrait enfin generaliser 
encore plus et admettre qu’il v a dans la tribu un nombre ri d’in- 
dividus, different de n, et occupes aux productions selon telle loi 
qu’on voudrait, Un individu peut etre ainsi assimile a un centre 
de production quelconque, absorbant des commodites pour en 
produire d’autres. 

En d’autres termes, nous definirons un individu essentiellement 
par les « rations » qu’il produit et celles qu’il consomme. 

Comme tout centre de production que nous considerons, Findi- 
vidu sera bipolaire. II rayonnera un certain flux de rations de son 
pole P 7 alors qu’un autre flux de rations viendra aboutir a son 
pole C. L’equilibre exige que les deux flux de valeur correspon- 
dents soient egaux. Les equations de regime que nous allons cher- 
cher a etablir exprimeront un equilibre permanent entre des rations 
produites et des rations consommees. Les individus eux-memes ne 
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joueront done plus de role direct, et nous n’aurons pas, en general, 
a nous en inquieter. Un individu sera un groupe de « rations » 
(P, C), le mot « ration » etant pris dans son sens le plus extensif. 

II resulte en particular de ce qui precede que, dans le sys- 
tems (2), un meme individu « emargera », en general, a deux ou 
plusieurs equations. Le producteur de A , par example, emargera 
a l’equation de production de A , et, dans Fetablissement du prix 
qu’elle represente, il fera figurer les interets qu’il doit servir 
comme debiteur : ces interets augmenteront d’autant ce prix. 
Mais, d’autre part, il emargera a Fequation des creanciers pour la 
portion des interets qu’il per^oit, etc. 


§ 3. — Etablissement des equations generales 

DE L’EQUILIBRE ECONOMIQUE DU PREMIER MODELE. 


Pour montrer au lecteur comment se compose un salaire, 
il suffit d’ecrire ]a part du principe de la conservation de la valeur 
qui lui est afferente. Ce salaire se compose essentiellement des 
valeurs des rations revenant, pendant l’unite de temps aux indi- 
vidus (i) occupes a cette production, augmentees dumontant des 
interets credits aux cr6anciers. Ceux-ci utiliseront immediate- 
ment ces interets a l’acquisition de leurs rations respectives. Desi- 


gnons par 


A r A A B B B m m jn b b b 
r A’ r B^ r Oi r A'> r B'> 'O') r A') r Bi r O? r A'> r B'> r O 


les rations des commodites A, i?, (9, revenant, par unite de temps, 
aux individus des equipes productrices correspondantes. Par 
exemple, represente la ration de B consommee par un produc- 
teur de A: Nous aurons ainsi le systeme : 

l A <ii = n A( ar i + br B + ^AVo+ro) 
fiqB = n B ( ar B _j_ br B + j ?jBqo + r B) 

im 9L = ( ar A + K+ i Mo + r o) 

l b 9 b L = n b ( ar A + br B + i Mo + r o) 


(1) Afm de ne pas alourdir F expose, nous nous servons simplement des. 
mots « producteurs » ou « individus », mais dans le sens defini au paragra- 
phe precedent. 
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Dans ces equations, p H g 0 exprime la part des unites mone- 
taires pretee a un individu de Pequipe H et i $ H q 0 la part des 
interets correspondents. On doit avoir evidemment : 

i p ?0 = in A Mo + in B HU + in m Mo + in b h 
ee qui exigera que : 

n A Pa + n B PiJ + w nz P/71 + nj = p. 

Nous avons introduit le 'terme i $ b q 0 par ‘raison de symetrie. 
II en resulte que les creanciers eux-memes jouissent d’un credit 
§ h q 0 P our l e( I ue l ils seront debites des interets i $ b q 0 se compo- 
sant avec les interets qui leur sont crudites. De telles anomalies se 
rencontrent d’ailleurs a chaque instant dans la vie courante. 

Par definition, nous prendrons le prix de For egal a Punite : 

o = l. 

Ceci pose, nous pourrons maintenant etablir les equations 
generales definissant notre modele reduit. Nous donnerons le 
nom d’ <( equations des banquiers » a la derniere des relations ecrites 
ci-apres, sous 2°. Ces relations sont obtenues en exprimant que le 
flux de valeur resultant de la production d’une commodite H 
quelconque, soit hq H est egal au flux de valeur des commodity 
entrant dans cette production, lesquelles comprennent en parti- 
culier le salaire l H q £ . On a.ainsi : 

J — N 
i « n 

Mh = 2 

j = I 

Nous avons ensuite ordonne les termes des Equations 2° par- 
rapport aux inconnues a, b, i. 

Des lors., les Equations fondamentales du premier module se- 
presentent eomme suit : 
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1° Conservation des flux de commodites : 

{ 9a = n A r l + n B r l + n i/l + n b r A + 9a + 9 a + 9 a 

(1) ) ^B = n A r B + n B r B + n m r B + n b r B + 9b + 9b + 9b 

J 9o = n A r o + n B r 0 + n m r 0 + n b r 0 + 9o + 9o + 9o 

1 P 90= n A^A9o + n B^B r Jo + n m?m9o + 


2° Conservation des flux de valeur ou equations des prix : 


( a {9 A ~ n A r A ) — b ( n A r B + 9b) — in A?A9o = n A r O + 9o 

\ a ( n B r A + 9 a) + b B n B r B) i n B$B9o ~ n B r O + 9o 

K 1 j a 0 VA + 9 a) + b ( n m r B + 9b) + in m$m9o = 9o~ n m r O 


\ a ( n b r A + 9i) + b ( n b r B + 9b)~ i {$— n bh)9o : =—( n b r o+ 9o) 


Nous donnons le nom d 5 « equation des banquiers » k la derniere 
de ces relations. 

Posons, pour abreger Fteriture, en n’ecrivant qu’une fois la 
lettre x dans les produits des quantites x entre elles, mais en 
Faffectant des indices voulus : 
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/yt$i t T Bm 

X A %AB 


X B = - 7 


o - 721 O- 

37 R -t" X EA 


x m = 




1 — n mVm 

x m ‘ XmB __ 
1 — n AVA 


Et ainsi de suite. 

Les quatre equations du systeme (2) a trois inconnues sont 
compatibles, en vertu du systeme (1). 

Nous aurons ainsi pour la solution cherchee, c’est-4-dire pour 
les prix et le taux de 1’interet i : 

| a = io n A$A X j + *B$B X B + 

\ 4 A n A$A X A + n B$B X B + n jr$m X m 


I - = ( lO 1 ~ *AB — X m(^ + jg) ~ jjfog + ^Ab) 

( ?0 n A0A^A + + n m$m X m 

Pour abreger, nous ecrirons generalement a, b, i, sous la 
forme : 

{ ?o a a 


Les rapports : A m , ne dependent pas des valeurs absolues 
des mais seulement des rapports (3# : [3. 

Nous avons donne aux expressions y, X le nom de « coeffi- 
cients de structure » du modele envisage. 

Montrons, sur l’une des grandeurs, la signification de cette 
denomination. Soit : 

R n B r A + ?A 
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n B r A es t quantite de la commodite A qui sert a Fentretien 
des producteurs de B ; 

q A est la quantite de la commodite A qui entre dans la fabri- 
cation de la commodite B (en dehors de ce qu’en consomment les 
producteurs). 

Le numerateur est done F expression de la quantite totale de 
la commodite A qui est consommee pour la production q B . 

Au denominates n A r\ represente la quantite de A qui est 
consommee par les producteurs de cette commodite. 

C’est, par exemple dans un charbonnage, la somme des livrai- 
sons de charbon aux mineurs. 

Le denominates q A — ti A r A represente done ce qui est dispo- 
nible pour le reste de la collectivity. C’est la production nette de A . 

De sorte que x A mesure la proportion dans laquelle la corpora- 
tion productrice de B participe a la consommation de la produc- 
tion nette de A. Sauf evolution brusque des conditions de fabri- 
cation ou de vie dans la corporation B, un tel rapport reste sensi- 
blemenb constant. 

L’ ensemble des rapports x , ou X, peut done servir a decrire 
F « economie » des modeles envisages, d’oii le nom de coefficients 
de structure que nous leur avons donne. 

§ 4. — Les lois economiques fondamentales. Generalisa- 
tion POUR UN MODELE A UN NOMBRE QUELCONQUE DE COM- 

MODITES. 

De la solution (4) de nos systemes d’equations resultent des 
lois economiques fondamentales, dont nous allons passer quel- 
ques-unes brievement en revue. 

Nous supposons notre modele en regime d’equilibre dynamique , 
en comprenant par Ik que le modele passe par une succession 
d’etats obeissant, — quant aux vitesses et aux accelerations de la 
production et de la consommation, — aux lois mathematiques 
compatibles avec les systemes d’ equations (1) et (2), tant qu’il n’y 
a pas d’intervention exterieure. Pour nous mieux faire compren- 
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dre, prenons une image. On connait ces legers nuages qui, en ete, 
semblent accroches au sommet d’un pic et restent d’une immobi- 
lite parfaite dans un ciel serein. En realite, des courants violents 
soufflent sur le sommet, et ce sont sans cesse d’autres molecules, 
qui, venant prendre la place des precedentes, forment le rrnage, 
compose ainsi d’indi vidus toujours renouveles. Le nuage n’in- 
dique pas autre chose qu’un etat de regime des vents, des pres- 
sions et des temperatures formant un lieu de condensation autour 
du pic, et c’est cet etat de regime qui nous apparait permanent. 
De meme, on imaginera que les individus de nos modeles passent 
constamment d’une activite a une autre, que les generations se 
succedent, qu’un regime stable se perpetue ainsi, et cela, tant 
que des forces exterieures plus ou moins brutales ne viennent en 
troubler le jeu. 

Cela dit, posons : 

. __ 

iQh ~ 

Nous dirons que nous avons reduit les flux de production a 
T « unitd de structure », et nous appellerons les produits h x q H 
flux de valeur unitaire » de la production H. 

Les equations donnant les prix enseignent que, dans Fetat 
d’equilibre, on a alors les relations remarquables : 

a l 9A ==b l9B = - = *Pl ?0= 1 9o- 

Dans Vetat de regime , tous les flux de valeur unitaires sont egaux 
entre eux , leur valeur numerique commune est donnee par le flux 
unitaire de la production de Vor. 

On voit ici apparaitre le role de « metronome » que joue la 
vitesse de production de For. 

II convient de souligner que ces relations sont tout & fait g£n6- 
rales, et s’appliquent k un modele presentant un nombre quelconqtie 
de commodites , pourvu qu’il soit rattach6 a Fetalon or comme 
nous Favons precise. Seules les fonctions A definissant la struc- 
ture du modele, sont differentes d’un cas k l’autre. 

Examinons, dans le cas important ou les A sont pratiquement 
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constants, 1 ’ influence de la vitesse d’ extraction de Vor sur les prix. 

Nous supposerons ici le nombre des membres de la collectivite 
invariable. 

Partons d’un 6tat d’equilibre du modele, ou la vitesse d’ex- 
tr action de l’or est q 0 . Imaginons que, brusquement, les mineurs 
tombent sur un filon beaucoup plus riche, de sorte qu’avec un 
travail sensiblement identique au precedent, l’extraction de l’or 
prenne une vitesse 

?o. = a ?o> 

OU 0£ > 1. 

En admettant que la distribution statistique des benefices en 
or reste sensiblement la meme qu’auparavant, les proportions 
seront conservees si les rations nouvelles ro sont telles que 


Quant aux coefficients de structure, ceux qui ne contiennent 
pas d’or restent invariables. Les autres : 



+ go 

io — Vo ’ 


varieront tres peu, yu que les quantites industrielles <}q sont pour 
la plupart ou nulles ou infimes. Done les oc^ restent quasiment 
constants. Meme remarque pour les y m . 

II en resulte ces conclusions importantes : 


1° Dans un monde ou les techniques et les m emirs restent cons- 
tantes, la variation de la vitesse de production de Tor exige, pour 
le maintien de Fequilibre et de la stability des professions, Faug- 
mentation proportionnelle des benefices en or. 


2° Les coefficients de structure restant constants, les equations 
generalea (4) montrent : 


a) que les prix sont proportionnels a la vitesse de production 

de For ; 

b) que les prix et le taux i dependent en outre des proportions 



ANNEXE 


283 


suivant lesquelles 4es diverses commodites entreat dans 
leurs productions mutuelles. 

Ces quantites sont, en general, lentement variables avec le 
temps. 

II pent arriver que 1’accroissement de la production de Y or due 
a la decouverte de filons plus riches ait pour resultat des change- 
ments de structure importants, un grand nombre de travailleurs 
abandonnant leur metier pour se livrer a cette production plus 
fructueuse. II se produit alors ces phdnom&nes de migration d’une 
profession a une autre, que nous avons examines graphiquement 
dans la premiere partie de cet ouvrage. 

Cdnservons 1’hypothese ou les coefficients de structure sont 
pratiquement constants, ainsi que le nombre n total d’individus 
du modele. Le taux d’escompte dont nous avons indique la liai- 
son avec les autres elements mesurables implique, par sa signifi- 
cation meme, des limites tres etroites a I’intervalle de ses varia- 
tions. Supposons-le egalement constant, en moyenne. 

Dans ces conditions, il est interessant de souligner que les equa- 
tions de nos mo deles, a partir d’un taux d’escompte suppose 
stable, nous amenent a des lois de developpement des entreprises 
humaines, et en particulier des mines d’or, presentant des formes 
mathematiques de meme type. 

Revenons en effet, sur la derniere equation du systeme (4), que 
nous ecrivons : 

4o _ ■ 

Soit X la valeur moyenne. a peu pres constante, du second mem- 
bre, qui resulte de la Constance des coefficients de structure, et 
de la stability du taux, en pdriode d’equilibre. 

If integration de cette equation differentielle donne : 

9a = o^o e>t 

0 q 0 designant le montant de la reserve d’or a 1’instant choisi 
pour origine des temps. 
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La reserve d? or est une fonction exponentielle du temps. 

C’est ce qu’avaient deja decouvert certains economistes pour 
le stock d’or mondial (Kitchin, Cassel, Strakosch). Le taiix X 
a ete determine par eux : il a une valeur voisine de 3 % l’an, sur 
une moyenne de longue duree. 

Nous avons ainsi une verification experimentale tres impor- 
tante qui vient confirmer la bonne concordance de notre modele 
avec les lois du monde reel. 

Cherehons maintenant, toujours dans les memes hypotheses, 
la loi generale a laquelle obeissent les differentes productions. 
Admettons tout d'abord que les prix doivent rester constants. On 
peut 4crire, pour une eommodite quelconque H 


o?o A H xt 

Llrn 


ou bien, en integrant et posant 


o! 1 H 


oVo 

h A™ 


on obtient : 




Qh * 


La production a prix constant d'une eommodite quelconque H 
doit croitre avec le temps au meme taux X que la production de Vor. 

Dans ce qui precede, on suppose que le nonxbre n des mem- 
bres (P, C) de notre tribu reste constant. Pour que les relations 
■ci-dessus soient satisfaites, il faut done que le facteur d’aetion, 
e’est-k-dire la rapidite de la production par tete d’individu 
s’accroisse. Les membres de la tribu doivent done perfectionner 
sans cesse leurs moyens de production pour que le rendement de 
ehacun augmente au taux X. 
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§ 5. — Introduction de la loi biologique. Les notions de 
rendement et d’enrichissement. Les taux i, X et p. 
Regime « normal ». Definition mathematique d’une ac- 
tion. Exemples historiques de rendement. 


Affranchissons-nous de la restriction introduite au paragraphe 
precedent concernant le nombre des membres (P, C) et suppo- 
sons, au contraire, que ce nombre varie eonformement & la loi 
biologique. Prenons cette derniere sous la forme g nnue (1) : 

n — 0 n e d , 

Q n represente la population a Finstant initial t — o. Les lettres n 
et 0 n devront etre affectees des indices A, B : ,.,m, ou b. Afin de 
simplifier, nous n’examinerons pour Finstant que le cas ou le 
taux d’accroissement est le meme pour tous les individus (jP, C). 
Dans ces conditions, nous aurons, en partant de : 

9o = * o r lo A 

et en divisant membre a membre avec la relation precedente : 


(1)9 o ~ 


o9o . Q.-z)i 
AC 


ou ^q 0 indique la vitesse de production de For par tete de 
mineur. 

On voit que, si le stock d’or s’accroit au meme taux que la 
population (A= e), c’est que la vitesse de production par mineur, 
soit le facteur d’action, est constante. Le stock s’accroit dans ce 
cas, en vertu de F augmentation du facteur de capacite, c ? est-a- 
dire du nombre des mineurs. 

Considerons une commodite quelconque H . On a, pour les 
vitesses de production, respectivement par tete de producteur et 
par tete d’habitant : 


(1) L. Euleri, Opera omnia , 1, VII, edit. L. G. Du Pasquier, 1923. 

l/jcSCONOMIQ UE RATIONNELLE 20 
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(i ) 4 h — 


oQh . (X— e)f 
Xe 

o n H 

0 



(A— e )t 


o 


n 


Nous definirons le rendement de Fentreprise qui produit du H 
par F expression 

P == X — S, 

et Ton pent enoncer la loi : Dans Vital d’equilibre dynamique aprix 
constants tous les rendements sont identiques . 

II y aura enrichissement de la population si : 

p > o, soit X > e 


Les rations produites seront de plus en plus grosses. Nous 
savons d’autre part, que Ton a, par definition : 

• • 

X = i . 

On voit que si PA m et A b sont egaux, on obtient simplement ; 

X = i. 


Par contre, le rendement, tel que nous Pavons defini, n’est pas, 
en general, egal au taux de l’interet L Pour que ce soit le cas, il 
faut, en outre, que e soit faible par rapport a X. On peut alors 
ecrire : 

* = P'. 


Nous dirons, dans ces circonstances, que le regime est « nor- 
mal ». II est remarquable que ce regime n’est possible que si 
p m , c’est-k-dire le credit accorde aux producteurs d’or, reste dans 
d’etroites limites. 

Ces relations sont importantes, car elles nous permettent de 
donner une definition de Paction d’une entreprise H. 
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Le taux d’escompte i se determine eomme un prix on loyer , 
ainsi que notre analyse mathematique le fait ressortir. Le prix 
est fixe une fois pour toutes : le banquier consent a preter une 
certaine somme contre un loyer immuable. Par contre, Faction- 
naire achete un. droit : a savoir celui de participer, proportion- 
nellement a sa mise, a Y enrichissement d’une entreprise. Le taux 
d’un dividende est de la meme nature qu’un rendement. 

Ceci nous explique Findependance apparente, constatee jour- 
nellement, entre les taux des valeurs a revenu variable et le taux 
de Fescompte. 

Dans Fetat d’equilibre envisage jusqu’iei, les prix de toutes les 
commodites, comme le taux de Finteret, restent invariables. Par 
contre, tout se passe, mathematiquement, comme si les salaires 
augmentaient. Nous decomposerons le salaire des individus pro- 
duisant la commodite //, en deux parties : Fune formant le sa- 
laire. proprement dit, F autre etant allouee a titre de dividende. 
Pour simplifier Fecriture, laissons de cdte l’indice H . Soit : 

le salaire mathematique pendant l’unite de temps, 

CD t C0 o e ?t 

le dividende alloue au temps t par l’entreprise H, egalement rap- 
porte a l’unite de temps, de sorte que le dividende accorde pen- 
dant l’exercice infiniment petit (t, t + dt) est egal a (J? t dt. II res- 
tera pour le salaire proprement dit : 

l t — = (l 0 (® 0 ) ^ 

On peut definir la valeur d’une action de bien des fagons diff6- 
rentes. Designons par 6i t cette valeur a l’instant t. II est naturel de 
prendre, par exemple, pour son expression : 

6L t = f l 6? dt= / 

La valeur de V action k Finstant t apparait ainsi comme la somme 
de tous les dividendes depuis Vorigine jusqyCd V instant t considere ; 
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elle augmente indefiniment avec le temps suivant le facteur expo- 
nentiel qui regit la production de Tor. La valeur calculee de cette 
maniere pourrait etre appelee « retrospective ». 

Quant a la valeur « prospective », elle est evidemment infinie. Si, 
neanmoins, l’on veut en calculer une, comme on le fait dans 
l’usage courant, il faut au prealable limiter la duree a venir, par 
exemple a un nombre N d’annees, que l’on peut nommer F « hori- 
zon » economique. La formule se base sur la decomposition bien 
connue d’une valeur en nue-propriete et usufruit. 

Considerons une entreprise H et designons par V t sa valeur a 
l’instant t (batiment, terrain, outillage, machines, bureaux et 
meubles, bibliotheque, etc.). Nous admettrons que cette valeur 
peut etre exprimee, en fonction du temps, par la fonction 



Ceci pose, nous procederons comme suit : 

1° Nue-propriete. 

Nous envisageons, a partir de Finstant f, une certaine periode 
de duree n. La valeur de F entreprise H a Finstant t + n sera : 

V, — V e p(? +n) 

« K t -j- n v o * e 

Escomptons cette valeur & Finstant t , mais au taux L Nous 
aurons : 

V t + . e~ in = V 0 . e p< . e- (i ~ ?)n 

2° Usufruit. 

Faisons un raisonnement analogue pour le dividende paye dans 
l’intervalle n, n -j- dn. Nous aurons pour la valeur actuelle de ce 
paiement : 

<N) t _|_ n . e~ m dn — (D 0 e ?t . e ~( L ~ p)n dn 

En integrant cette derniere expression sur tout l’intervalle 
t h t -f- N, ou N est la valeur extreme que peut prendre n, on 
trouve : 
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r^t + n. e ~~ in dn == 

7 ■ <*s 

0 v p 

L’expression cherch.ee pour la valeur de &L t de Taction sera la 
somme des deux expressions precedentes, soit : 

a t = e pt S V 0 e~ {i - p)N + —L (1 — e~ (i ~ p)N ) 

{ i—p 

Dans le cas particulier ou 

i = p, 

on obtient simplement : 

<** = e pt (V 0 + N® 0 ). 

Cette formule offre un interet pratique dans la vente des fonds 
de commerce ainsi que dans revaluation des cours d’une action : 
le prix de vente est forme de la valeur d’inventaire augment ee 
d’un montant egal k un certain nomhre N de fois le benefice 
annuel, abandonne par 1’acheteur au vendeur, qui prefere payer 
cette prime plutot que de creer une affaire liouvelle de toutes 
pieces. 

Plus geiieralement, admettant qu’a V « horizon economique » 
le taux le plus probable est i = p, le chiffre N est Texpression du 
nombre d’annees pendant lequel le rendement de Fentreprise 
consideree restera different du rendement que procure la nue-pro- 
priete au taux de parite. La difference entre les deux rendements 
— le reel et le normal — qui ne saurait par definition subsister 
au dela de F « horizon » que represente la N e annee,est capitalisee 
ou escomptee au taux du marche, et forme le terme additif ou 
soustractif a la nue-propriete grace auquel la valeur calculee par 
action est voisine de la valeur cotee par le cours. 

Revenons a Fexponentielle qui est dans la formule. 

L’histoire nous fournit de nombreux exemples de plus- values. 
Rappelons les trois types les plus reussis de placements avanta- 
geux qu’ait presentes le xix e siecle ; les actions des Grandes Com- 
pagnies d’assurances sous la Restauration ou le regne de Louis- 
Philippe ; les parts et les actions des charbonnages du Nord et du 
Pas-de-Calais sous le Second Empire ; les actions et les parts du 
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Canal de Suez k la fin du Second Empire et au commencement de 
la Troisieme Republique. Ces trois types de placements ont enri- 
chi les capitalistes qui ont decuple et parfois centuple leur mise. 
C’est ainsi que, d’apres Leroy-Beaulieu, les actions « Suez » 
achetables entre 400 et 500 fr., dans les annees qui ont suivi 1870, 
ont, en 1912, valu pres de 6.500 fr., c’est-a-dire environ treize fois 
plus en quarante annees. 

Avec de semblables chiffres, et en negligeant la capitalisation 
des coupons, on obtient pour cette plus-value un taux qui atteint 
7 %, soit plus du double du taux moyen d’enrichissement en or 
frais. Mais il est essentiel de remarquer que les chiffres pris par 
Leroy-Beaulieu se rapportent a des niveaux fortuits et non a 
des niveaux moyens. Ainsi, pour le Suez, si Ton en dresse le gra- 
pbique des cours, exprimes en monnaie constante, entre 1880 et 
1913, d’une part, et entre 1870 et 1934 d’autre part, on trouve 
un taux moyen de 3 %, soit tres voisin du taux moyen de longue 
duree indique pour Paccroissement de la reserve d’or. Si l’on 
tient compte a la fois des coupons et de Pamortissement du prix 
d’achat dans les delais de la concession, ce resultat n’est pas sen- 
siblement different. Ainsi, cette valeur presente un taux moyen 
d’enrichissement voisin du taux d’accroissement du stock d’or, 
c’est-a-dire normal. 

Mais on voit que, si l’on prend des tron§ons relativement 
courts, des taux exceptionnels peuvent se manif ester et atteindre 
des chiffres fantastiques. Pour le Suez, par exemple, le trongon 
1926-1929 fait passer Paction du cours de 13.000 k 26.745 (francs 
Poincare) ; soit un taux moyen de 20 % Pan environ, pendant 
cinq annees. II s’agissait simplement d’un reajustement a la 
nouvelle monnaie. Symetriquement, en cas d’accroissement 
negatif du stock de la monnaie contractuelle, des chutes de cours 
invraisemblables ont pu se produire. 

§ 6. — La notion de rationalisation. 

S’enrichir consiste essentiellement a augmenter son patrimoine 
(or, terrains, meubles, instruments, etc.). Get accroissement obeit 
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k une harmonie plus stable qu’on ne Fimaginerait en p6riode de 
crise. II n’en existe pas moins des impossibilites, contre lesquelles 
Fhomme reste impuissant. Pour qu’un producteur de ble, par 
exemple, puisse se procurer plusieurs pianos, il faudrait que les 
facteurs de ces instruments consentissent a consommer plus de 
ble, circonstances auxquelles la nature impose des limites infran- 
chissables. Pour resoudre la difficulte, il est neeessaire que des 
« perfectionnements » viennent, de part et d’autre, transformer les 
prix de revient et, par suite, tout 1’equilibre economique. 

Il existe un second coefficient qu’il est interessant d’introduire. 
La vitesse de production par tete de producteur d’une commodite 
quelconque, c’est-a-dire le facteur d’action, a pour expression- 

(1)4 0 ( 1)3 • ^ • e 

La vitesse d’accroissement du facteur d’action est donnee par : 

( 1)3 T o(i)3 ^ e ) ^ 

L’accroissement relatif du facteur d’action est donne par : 


x== wl ==zl 

( i)4 


Il est constant ; il est necessairement le meme pour toutes les 
commodites ; il indique dans quelle mesure un producteur doit se 
surpasser lui-meme d’annee en annee par exemple. Il se cree ainsi 
son propre enrichissement ; il forge son « coupon ». Nous donne- 
rons a t le nom de taux de rationalisation. Il est numeriquement 
egal au rendement instantane p. 

Si la population est quasi stationnaire, on a simplement : 


T == X. 


C’est un fait que l’industrie exige une amelioration constante 
de ses moyens de production et une mise au point ininterrompue 
de ses procedes. Il y a lieu de tendre vers une simplification de 
plus en plus grande du travail dans tous les services et d’accroitre 
le facteur d’action k 1’aide de machines de plus en plus perfec- 
tionnees, puisqu’a la valeur d’une journee de travail doit corres- 
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pondre une « ration moyenne » de plus en plus considerable. Bais- 
ser les prix et hausser les salaires est done bien, comme l’a pro- 
clame Ford, la premiere condition d’adaptation a remplir. Elle 
resulte des deux contraintes qui delimitent la liberte de pro- 
ducteur. Ce sont les deux forces, provenant de la poussee des. 
ouvriers d’une part et du marchandage de la consommation 
d’autre part, qui determinent Fequilibre du milieu. Aucun sys- 
teme utopique ne pourrait les remplacer. Toutefois, ces diminu- 
tions de prix et ces augmentations du pouvoir d’achat du travail 
doivent rester dans des limites strictement determinees. C’est ce 
que Ton comprendra parfaitement un peu plus loin. 

§ 7. — Autres verifications experimentales. 

Citons specialement dans le present paragraphe, quelques veri- 
fications experimentales frappantes des equations generates que 
nous venons de presenter, & cote de celles, beaucoup plus rigou- 
reuses que developpent nos tableaux recapitulates par pays: 
durant les quinze dernieres annees. 

Le premier exemple nous est fourni par le Rapport de la Dele- 
gation de l’Or de la Societe des Nations, en 1932. Dans le dia- 
gramme logarithmique de la figure 1 ci-apres, extrait dudit rap- 
port, les differentes lignes ont les significations suivantes : 

1° Les lignes A, B, C, sont relatives aux diverses reserves d’or 
monetaire, a savoir : 

(A) Etats-Unis et France. 

( B ) Monde, non compris la Russie (echelle reduite de moitie).. 

( C ) Monde, non compris les Etats-Unis, la France et la Russie 
(chiffres de fin d’annee jusqu’en 1927, au 30 juin 1928, et apres 
chiffres de fin de mois). 

2° La ligne H represente le volume du commerce international' 
mondial (total des importations et des exportations par annee). 

L’examen de la ligne B relative a la reserve d’or mondiale, sauf 
la Russie, montre que cette reserve s’est bien accrue, pendant la 
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periode consid6ree 1925-1931, suivant une exponentielle, a un 
taux voisin de 3,15% Y an. 

La ligne if, par contre, nous montre que les echanges se sont 
faits a un taux sensiblement plus eleve jusqu’au milieu de 1’annee 
1929, puisque ce taux s’eleve a 4,9 %. Les conditions d’equilibre 
que nous avons enoncees n’etaient done plus satisfaites et une 


1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 



Fig. 11. 


chute brusque etait a prevoir. Nous decrirons plus tard en detail' 
le mecanisme des crises qui rendcompte de ces divers phenomenes. 

Le second exemple que nous desirons donner ici est emprunt6- 
a une importante publication de Peconomiste americain Irving 
Fiseier. II concerne l’indice des actions industrielles aux Etats- 
Unis depuis 1872 jusqu’en 1932, soit done sur une tres longue 
periode. On voit egalement sur ce diagramme logarithmique que 
cet indice suit approximativement des lois exponentielles. Nous 
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avons trace un axe moyen, entre 1892 et 1932, qui correspond k 
un taux de 3,6 %. 



Nons voudrions, enfin, pouvoir citer en detail un troisieme 
exemple important. Les longues recherches de M. Simiand, qui 
fut Professeur au College de France, nous le fournissent. Faute de 
place, nous nous voyons obliges de renvoyer le lecteur aux tra- 
vaux originaux de cet auteur. Qu’il nous suffise d enoncer ici la 
loi tres importante que des recherches historiques approfondies 
ont permis a M. Simian d de mettre en evidence : les prix de gros 
semblent dependre non pas du montant absolu de la reserve d or y 
mats de la variation de cette reserve . 

L’Institut Rist, d’autre part, a fait constater dernierement (1) 
le parallelisme qui existe, depuis le milieu duxix e siecle, entre les 


(1) Bulletin du Centre Polytechnicien d’ Etudes dconomiques, n°« 27-28, oct., 
nov., d6c. 1935. 
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accroissements annuels de la production de For et les grands 
mouvements de prix en hausse et en baisse. « Toutes les fois, 
« dit M. Rist, que l’accroissement annuel de For par rapport an 
« stock existant a chaque moment, depasse une proportion de 
« 2,2 % a 2,5 %, on a une periode de hausse ou de stability con- 
« sid6rable des prix, et toutes les fois que Faccroissement de For 
« est plus lent que cette proportion, l’ensemble des prix mon- 


fnd/ce despr/xde pros de/a S.G.F: 0901-1910*100) 
Accroissement en °/o du stock d'or. 



Fig. 13. 


« diaux tend a baisser. II y a trois ou quatre grandes divisions 
« des mouvements des prix : 

Une hausse de 1851 a 1873. 

Une baisse de 1873 a 1895. 

Une nouvelle hausse de 1895 & 1913. 

« Les grandes periodes de hausse correspondent a des epoques 
« ou Faccroissement de la quantite d’or dans le monde a ete 
« superieur & 2,3%, et la periode de baisse & une periode ou 
« Faccroissement est tornbe au-dessous de ce niveau. » Pour 
Fanalyse des phenomenes qui se sont produits depuis la guerre, 
nous r envoy ons k notre premier ouvrage. 
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C’est la une confirmation nouvelle tres nette de nos formule& 
des prix. Remarquons qu’en memo temps, c’est la condamnation 
de la doctrine classique qu’on appelle la « Theorie quantitative 
de la monnaie » (1). 


(1) Gf. « Doctrines relatives a Paction de Por sur les prix (1850-1936) », la 
belle etude de M. Charles Hist, menibre de rinstitut, Revue d’Economie poli- 
tique, sept.-oet., 1936. 



CHAPITRE QUATRlfiME 


Equipartition des richesses. 

De quelques grandeurs economiques 
et de leurs unites. 

La densite de flux de valeur et son etalon. 
L’extraction de l or au Transvaal. 

Le principe de Carnot. 

L’ etalon de rendement. Le bimetallisme. 


1. — Equipartition des richesses. 


Nous allons tout d’abord traiter un cas particulier tres impor- 
tant de notre modele. Supposons qu’il y ait egalite parfaite de 
traitement entre tous les membres de la communaute. Ce sera, 
si Ton veut, une sorte de « communisme integral » ou, plus simple- 
ment, un monde od le nombre des travailleurs moyens a peu pres 
identiques quant au labeur et aux rations qu’ils absorbent, est 
tres grand par rapport aux privilegies. Chacun recevra done, en 
moyenne, la meme ration r A de A, r B de 5, r 0 d’or frais. Tous 
les deviennent egaux et 1’on a evid eminent : 





n 


Introduisons les quantites produites par tete de producteur et 
posons : 
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Nous admettons, en outre, que les diverses commodites n’en- 
trent pas dans leur production mutuelle, autrement dit que les 
quantites de la forme q J H sont toutes nulles. 

Dans ces hypotheses, les equations de la conservation de la 
valeur se simplifient beaucoup,et en les r£solvant, nous obtenons 
pour les prix et le taux de l’interet les expressions : 

I a — ±i° 

1 $A 

i 4 b 


do 

Ce resultat est general et ne depend pas du nombre de commo- 
dites en presence. On tire de ce qui precede : 

a i9A = b i4B= • • • = 

autrement dit, chaque membre doit produire le meme flux de valeur 
pendant Vunite de temps , par exemple par jour, et ce flux doit etre 
egal au flux de valeur de Vor extrait par four par un meme mineur . 

On peut aussi determiner les relations ci-dessus & partir de la 
solution generate donnee au chapitre precedent, et Ton a : 



§ 2. — De quelques grandeurs economiques 

ET DE LEURS UNITES. EtALON DE DENSITE DE FLUX DE VALEUR. 

Maintenant que nos equations et quelques-unes de leurs conse- 
quences nous permettent de dominer notre modele economique 
par la pensee, il est temps de preeiser les grandeurs entrant dans 
les sciences economiques et d’en definir les unites. 
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La vie est essentiellement mouvement. Chaque jour l’humanite 
doit peiner pour acquerir sa subsistanee. Ce que Ton compare, 
ce sont ces efforts quotidiens que tout individu doit deployer. 
Sous peine de mort, il y a pour chaeun, en moyenne, un certain 
travail qui doit etre effectue dans un temps donne . L’effectuer en 
un temps beaucoup plus long conduirait inevitablement l’indi- 
vidu a sa perte : Pestomac n’attend pas. Le role du temps est done 
essentiel dans revaluation d’un travail fourni, e’est-a-dire d’un 
flux de valeur. 

Pour nous faire comprendre d’une fagon simple et precise, 
nous allons etablir un parallele entre quelques unites economiques 
fondamentales et des unites physiques correspondantes, par 
exemple electriques. Nous formerons ainsi le tableau suivant 
(cm 2 = centimetre carre, sec. = seconde). 

Unites electriques. 


Unite de quantite d’electricite ..... Coulomb 

— de courant electrique Ampere 

— de densite de courant Amp6re/cm 2 


Unites economiques. 

Unite de quantite de valeur or-gramme 

— de flux de valeur .......... or-gramme/sec. 

— de densite de flux .......... or-gramme/homme-sec. 

Parmi les unites economiques precedentes, 1’une d’elles nous 
interesse particulierement ; e’est V unite de densite de flux . Nous 
la defmirons comme suit : 

UuniU de densite de flux est numeriquement egale au flux pro - 
duit par un individu qui extrait V unite de masse d'or pendant 
V unite de temps. 

En prenant le gramme et l’heure comme unites, nous aurons 
pour Funite de densite de flux V « or-gramme/homme-heure » ce 
qu’on peut abreger en « orgrhomheure ». Semblablement, nous 
pourrons definir pour Funite de flux des « orgrheures ». 

Montrons maintenant le sens reel profond de la notion de 
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•« Density de flux de valeur », et ce que la Nature elle-m&me va 
nous donner pour en former P etalon. 

| 3. — L’extraction de l’or au Transvaal et les migrations 

ALTERNATIVES DE PRODUCTEURS POUR MAINTENIR LES PRIX 
ET LES SALAIRES A LA PARITE OR. 

Pour fixer les idees, prenons les mines d’or du Transvaal qui 
ont fourni pendant longtemps plus de la moitie de Tor monetaire 
mondial produit annuellement. La production moyenne d’or par 
homme et par jour est voisine de 4 gr., chiffre qui est reste remar- 
quablement constant depuis que ces mines ont pris la premiere 
place (1903). Combien gagne un mineur en moyenne ? Evidem- 
ment 4 gr.,soit environ 68 fr. (Cf. fig. ci-dessous).Nous calculons 
en francs d’avant la devaluation de septembre 1936. 



C’est ce que l’on pourrait appeler le salaire brut puisqu’avec ces 
68 fr. il doit non seulement subvenir a son entretien, mais encore 
payer son outillage et remunerer le capital engage dans la mine. 
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Le salaire net est sensiblement plus faible et ne s’eleve qu’h 2,5 gr. 
environ, soit a peu pr&s 42 fr. par jour. 

D&s lors, le mecanisme de la formation des prix est simple a 
saisir dans ses grands traits. Prenons un exemple tout a fait sche- 
matique, afin de ne pas nous perdre dans le dedale des equations. 
II est d’ailleurs aise de rectifier ce qu’il y a d’inexact dans notre 
schema. Considerons la production du ble (1), et admettons qu’un 
producteur fasse, en moyenne, un sac de ble (un quintal) par 
jour. Si tes charges grevant la production de cette cereale etaient 
parfaitement comparables a celles de la production de Tor, et si 
le « cout de la vie » — prix des unites de ration — etaient equiva- 
lentes ici et la, nous pourrions dire qu'un sac de ble equivaut a 
4 gr. d’or, soit environ 68 fr. II faut, en effet, que cette egalite, 
cette « parite », soit satisfaite si l’on veut qu’il y ait eqizilibre de 
migrations entre les deux productions. Au Mozambique, pays 
voisin du Transvaal, il y a de vastes cultures. Lorsque le niveau 
general des prix monte, on voit les mineurs du Transvaal aban- 
donner les filons les moins riches pour aller faire des cultures. 
L’or se rarefie ce qui fait redescendre les prix. Une fois ce niveau 
suffisamment abaisse, il devient plus avantageux de faire de For, 
etles chercheurs retournent k leur mine. C’est justement ce qui 
a lieu depuis la crise, ou de multiples gisements abandonnes sont 
remis en exploitation, vu la baisse considerable des prix des ma- 
tieres premieres. 

Telle est, grossierement esquissee en mots, la loi suivant la- 
quelle se forment les prix et les salaires. 

Ce simple exemple montre par la-meme combien mouvant est 
un flux de valeur. Qu’une leg^re fluctuation dans l’une , des vi- 
tesses de production intervienne, et tous les prix s’en trouvent 
modifies. L’on voit aussi le danger qu’il y a d’agir sur un prix en 
ne considerant pas tous les circuits. 

On propose quelquefois de prendre l’argent comme monnaie- 


(1) Voir le diagramme ble-or expose dans la premiere partie de cet 
ouvrage (Deuxi^me fascicule). 
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etalon. Les fluctuations de Fextraction de ce metal sont encore 
beaucoup plus considerables que celles de For. L’instabilite 
serait une entrave k la vie economique. En prenant une autre 
commodite d’un besoin tres general, comme le ble, on ne reussi- 
rait pas mieux, les recoltes dependant essentiellement des varia- 
tions atmospheriques. Rappelons qu’en 1847, la recolte du ble 
s’est elevee a 93 millions d’hectolitres contre 61 millions en 1846. 
D’une annee a Fautre, F etalon aurait baisse de 60 % 

Le choix d’un bon etalon de flux de valeur est certainement le 
probleme le plus angoissant de la vie economique. A tout prendre, 
Fextraction de For a, jusqu’ici, rempli cette function sans trop de 
def alliance, et Fon ne voit pas quelle autre vitesse de production 
simple eut pu mieux servir d’etalon de flux de valeur que celle de 
For. Pour lui en substituer un autre theoriquement parfait, il y 
aurait des problemes de droit international a resoudre, et seule 
une solution longuement etudiee pourrait meriter de retenir 
F attention. Toutefois, dans un paragraphe final, nous examine- 
rons succintement la proposition d’un eminent economiste. 

En resume, les vitesses de production conditionnent essentielle- 
ment les prix des commodites produites a un instant considere. 
II est evident qu’a cet instant-1^., tous les producteurs peuvent 
echanger entre eux leurs rations de commodites sans que les prix 
en soient affectes. Mais tous ces echanges doivent etre termines a 
l’instant suivant, ou les trocs peuvent alors recommencer avec la 
production nouvelle. Si, en effet, certains producteurs avaient 
conserve d’anciennes rations pour les troquer ulterieurement, ces 
rations apparaitraient comme des productions supplementaires, 
qui viendraient s’ajouter la production normale. G’est ainsi, par 
exemple, que, pour le cuivre, le caoutchouc, etc... on pent tenir 
compte de la recuperation, qui presente une allure quasi syste- 
matique. Cette derniere donne simplement lieu a des termes sup-* 
plementaires dans les equations determinant les prix. 
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§ 4. — Remarques diverses concern ant la notion de valeur. 

LE PRINCIPE DE CARNOT. 

L’analyse qui precede, etayee par une armature mathematique 
solide, jette enfin une clarte reelle sur la notion de valeur. EUe 
montre, une fois de plus, que les discussions a perte de vue aux- 
quelles une question peut donner lieu proviennent essentiellement 
du fait que 1’enonce meme du probleme est incomplet Un objet 
quelconque isole, meme un gramme d’or, n’a pas de « valeur » 
par lui-meme. Pour lui en donner une, il faut le placer dans un 
circuit, c’est-a-dire 1’integrer dans un flux de valeur aux extr§- 
mites duquel se trouve au moins un individu (P, C), ne fut-ce que 
Robinson seul dans son lie ; de plus , il est necessaire que le flux soit 
conservatif . 

Voici une automobile : je l’achete 50.000 fr., au representant 
de la celebre fabrique Z ; le flux est bien determine et le courtier 
preleve sur mon versement une commission de 4%, soit 2.000 fr. 
Je cherche maintenant a me debarrasser immediatement de la 
machine ; on ne m’en offre pas meme 30.000 fr. G’est naturel, 
car en ce faisant je place ma voiture dans un tout autre circuit, 
qui n’a rien a voir avec le circuit dans lequel je me trouvais 
comme client de la celebre fabrique Z. Si, par contre, la machine 
est la proie d’un incendie, la compagnie a laquelle je l’ai assuree et 
qui a fait ses calculs pour couvrir le risque lorsque la voiture reste 
dans le premier circuit, me versera une indemnite reparant le 
dommage subi. C’est la la raison pour laquelle, en temps de 
crise, il y a tant d’incendies dont la cause parait suspecte aux 
assureurs, sans qu’ils puissent fournir la preuve du debt. Lors- 
qu’un paysan met ainsi le feu a sa ferme, les assureurs disent que 
le paysan procede a une ((realisation)); Ton devrait dire a un 
« arbitrage ». 

En resume, on voit que 1’erreur de ceux qui disputent de la 
valeur se cache dans 1’ignorance des « dimensions » des grandeurs 
dont ils parlent. Ils confondent, sans s’en rendre compte, « masse » 
avec « debit ». La precision que nous donnent nos formules resulte 
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du fait que nous pouvons situer les echanges economiques dans 
des flux conservatifs. Les sciences physico-chimiques n’eussent 
jamais ete possibles si les masses mecaniques, electriques, magne- 
tiques, chimiques ... n’avaient obei k un principe de conserva- 
tion, comme Penergie. Tant que Ton considere la quantite de 
valeur comme une grandeur subjective, qui varie instantanement 
sans cause apparente, 1’ application de Pinstrument mathematique 
ne saurait lui etre faite, tout raisonnement devient defaillant, 
et notre impuissance se revele complete. 

II est pourtant un cas tres precis ou il semble que Phomme 
puisse cr6er de la valeur pour rien, ou Pon voit les prix, les sa- 
laires, les cours cotes atteindre des grandeurs inusitees, sans 
cause apparente, bref, ou le principe de conservation semble mis 
en defaut. Nous verrons comment nos equations nous rbndront 
compte de ce phenomene, d’ allure paradoxale. 

Ge que nous voudrions encore ici, c’est dire quelques mots sur 
Petalon de densite de flux de valeur que constitue le mineur qui, 
par son labeur patient, extrayant peniblement ses quatre grammes 
d’or par jour du sein de la Terre, rayonne le flux de valeur, 

1 metronome de la vie economique. II y a 1 k un phenomene trou- 
blant pour Pavenir de P Humanity. Tout d’abord, a quoi serviront 
ces enormes reserves d’or que Vhomme accumule ainsi avec 
peine, simplement pour avoir, en definitive, une mesure aussi 
precise que possible du travail humain ? II est certain que Por, 
qui jouit de proprietes physiques et chimiques aussi rares que 
remarquables, se prete, avec la balance, ik une mesure precise de 
la masse chimiquement pure, extraite pendant P unite de temps , 
— autre grandeur mesurable egalement avec une grande preci- 
sion. II existe ainsi dans la densite du flux de valeur trois ele- 
ments : la masse, le temps et l’individu, qui permettent d’appre- 
cier le travail materiel humain. Peut-etre un jour trouvera-t-on 
un autre moyen d’en estimer la valeur. Mais il faut reconnaitre 
que jamais Por n’a joue un role aussi fondamental qu’aujourd’hui, 
pendant cette terrible crise d’apres-guerre. 

Ces reflexions nous conduisent tout naturellement k chercher 

•a***" 

s’il existe un lien entre le travail humain et le principe de Carnot. 
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On a voulu accorder aux phenomenes vitaux le role de maintenir 
les differences de niveau necessaires au travail des energies et de 
s’opposer & lamort universelle (1) par un nivellement general (mort 
thermique de Lord Kelvin). On sait que Maxwell, Pillustre sa- 
vant anglais, avait deja imagine un « demon » capable de reorder 
sans depense d’energie appreciable, des differences de tempera- 
ture au sein d’une masse gazeuse, primitivement en equilibre. 
II suffit de separer cette masse en deux parties par une cloison, 
munie d’une fenetre minuscule. Le demon n’ouvre la fenetre que 
pour laisser passer, d’une partie dans 1’autre, les molecules a tres 
grande vitesse : il opere ainsi une selection entre les molecules 
gazeuses, laissant les froides d’un cote, amenant les plus chaudes 
de 1’autre. Ce demon, avec une depense de travail infime, s’oppose 
ainsi a Pirr&versibilite des phenomenes, cette irreversibilite qui 
semble Pune des lois fondamentales de la Nature, et qu’une ex- 
pression populaire resume en disant qu’il est « oiseux de chercher 
une epingle parmi la paille ». II est aise de verser un verre de vin 
dans un lac ; il est tres malaise d’en retrouver les molecules pour 
reconstituer la precieuse boisson. 

Le chercheur d’or ne donne-t-il pas une image du demon de 
Maxwell, lorsqu’il constitue lentement un immense bloc d’or 
pur, en recoltant partout ou il en trouve dans la croute terrestre 
des parcelles du beau metal jaune, pour donner un etalon de 
mesure k Pactivite de Phumanite vivante et constructrice ? 

Quoi qu’il en soit, il semble bien qu’au rebours des energies 
physiques, les energies vitales soient aptes a maintenir les « diffe- 
rences » avec une Constance remarquable. Si l’on en croit, en effet, 
M. R. Gibrat et les conclusions de son ouvrage sur les inegaliUs 
economiques et la loi de Veffet proportionnel , nous devons ad~ 


(1) Voir Petude dejik citee de J.-H. Rosny afne, Le Pluralisms , ou 
Peminent philosophe s’el^ve contre cette « extrapolation » a tout PUni- 
vers d’un phenomene physique constate dans des circonstances particu- 
lieres. Il enonce k ce sujet un certain nombre d’idees remarquables que 
Pon pourrait peut-etre subordonner aun « Principe de la conservation 
des differences ». 
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mettre que « les revenus et la fortune sont distribues entre les 
homines avee la m6me inegalite depuis pres de cinq siecles, et 
qu’ainsi toutes les conquetes economiques ou sociales sont restees 
sans influence sensible sur elle. Le developpement du machinisme 
et du capitalisme a agi, non sur la concentration, mais sur l’im- 
portance moyenne de chaque entreprise ». 

Toutefois, le « nivellement des jouissances », si heureusement 
mis en evidence par le Vicomte cFAvenel (1), nous invite a faire 
une distinction que l’expose de M. Gibrat ne doit pas nous faire 
perdre de vue. Une fois de plus, ne confondons pas « fortune » — 
pouvoir d’ achat differe du modele — avec « enrichissement », 
c’est-a-dire jouissance immediate, jusqu’a saturation, des biens et 
services produits dans Fexercice. Quant a F enrichissement, Fetre 
humain a une limite d’absorption qui ne croit pas indefiniment 
avec la « fortune » ; c’est ce qui fait qu’entre un Pharaon et un 
esclave egyptien, la distance est infmiment plus grande qu’ entre 
un Ford et Fun de ses manoeuvres, venant chaque matin a Fusine 
dans sa « ford », et possedant sa maisonnette avec lumiere elec- 
trique, chaufTage central, salle de bain et aliments a satiete. 
Et c’est ce nivellement qui surtout importe, Ford, avec sa fortune, 
n’apparaissant que comme une sorte de regisseur de biens au ser- 
vice de la communaute, dont il doit a chaque instant controler 
le mecanisme, sans introduce une « incidence-lubie » qui ferait 
craquer tout F edifice. 

§ 5. — L’etalon de rendement. 

Au chapitre precedent, nous avons vu qu’il rdsulte des equa- 
tions generales d’equilibre que le rendement p H doit etre le meme 
pour la production de toutes les commodites, en particulier, 
done, pour la production de For. Comme c’est cette production 
qui constitue le metronome economique, son rendement p doit 


(1) Bibliothkque de Philosophie scientifique, Paris, 1919, Ernest Flam- 
marion, editeur. 
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regler tous les autres. II en forme Vetalon. Nous verrons plus loin 
les consequences importantes que ce choix implique. 

§ 6. — Le bimetallisms. 

Nos equations fondamentales nous permettent de resoudre 
immediatement le probleme du bimetallisms. En effet, imaginons 
qu’on les ait ecrites en consacrant Pune d’elles au metal argent. 
Ceci nous obligera a introduire un coefficient-prix pour Pargent, 
different, necessairement, de celui de For. II est done bien evident 
que Pon ne pourra poser en meme temps le prix de For et celui de 
Pargent egal a l’unite. Celui de Pargent variera relativement a For 
en fonction du rapport de leurs vitesses d’extraetion. Ce rapport 
dependra necessairement des nouvelles decouvertes de mines, des 
procedes de production, etc. II est done impossible d’avoir sirnul- 
tanement deux etalons de valeur, sans s’exposer a devoir modi- 
fier constamment la convention officielle, fixant le rapport de 
leurs valeurs. 

Si le bimetallisiiie apparait ainsi comme fort incommode, cela 
n’implique nullement que tous les pays doivent promulguer le 
pouvoir liberatoire obligatoire de la meme commodite, en Poccu- 
rence For. II y aurait un gros danger a etendre brusquement cet 
etalon a toute l’Asie. II ne s’agit pas ici de bimetallisme, mais 
bien de deux commodites possedant toutes les deux le pouvoir 
liberatoire aupres de leurs banques centrales respectives. Dans 
ce cas, Parbitrage de change fixe constamment le rapport des 
cours et des valeurs des deux monnaies. 

§ 7. — A QUELLES CONDITIONS PEUT-ON REMPLACER L’OR, METRO- 
NOME DES PRIX, PAR UN CONGLOMERAT DE COMMODITES DONT 

LE PRIX MOYEN EST CHOISI COMME UNITE, ? 

Certains economistes eminents, comme M. Irving Fischer, 
propose de substituer a For, adopte jusqu’ici par Phumanite 
comme metronome de PEeonomie, un certain conglomerat de 
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commodites, ehoisies parmi les plus usuelles et dont le prix 
moyen serait, par definition, l’unitd de prix. 

II est interessant de voir 4 quelles conditions cette substitution 
est possible. 

Soit o le prix de I’or dans ce nouveau systeme, et considerons 
un certain nombre — arbitraire — de commodites d’un usage 
courant : habitation, habillement, aliments, etc. Soient K l’une 
d’entre elles, k son prix. On a, d’apres nos equations, pour son 
flux de valeur : 

A K 

kq K = o.q 0 - — . 

Etablissons la somme de tous les flux semblables : 

2A X 

2kq K =°.q 0 — — 


D’autre part, comme on le fait habituellement, il est naturel de 
prendre pour le prix moyen des commodites entrant en ligne de 
compte : 


et posons, par definition : 


i: _ 

It — 7 

Zq K 


d’ou 


k=i, 


2kq 


K 


4 k- 


Considerons, maintenant, une commodite quelconque A. Son 
prix peut s’ecrire : 


°4o &A _ ^Mk &a 
4 A 2A k q A [ 


^4_K 

4a 


ou, simplement : 
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Telle est Fexpression cherchee. Elle ne depend que des vitesses 
de production des commodites envisagees et de leurs coefficients 
de structure. Elle satisfait bien a nos equations de flux de valeur 
unitaires, car si B est une autre commodite quelconque, Fon 
retrouve les relations fondamentales : 

*4a = b js 

L’examen de la formule ainsi etablie montre que le mouvement 
des prix depend, cette fois, non pas seulement du mouvement 
d’une seule production, For, mais des mouvements de toutes les 
productions K formant le conglomerat, et cela, par deux fac- 
teurs essentiels, qui, au lieu de rester quasi constants, comme 
il le faudrait, peuvent etre affect6s fortement de bien des ma- 
nieres : 

1° Les coefficients de structure : nouveaux modes d’ex- 
ploitation, invention, loi du rendement decroissant, changement 
de coutumes, etc. 

2° Les vitesses de production q K : recoltes deficitaires ou trop 
abondantes (conditions atmospheriques), maladies des chep- 
tels, etc. 

Or, nous avions constate que la production de For 6tait carac- 
terisee par lefaitque les coefficients qui forment la struc- 

ture A m , sont, pour la plus grande part, ou nuls ou tres faibles, 
autrement dit que la production du metal jaune etait a peu pres 
independante de la production des autres commodites, comme il 
le faut pour un bon metronome. Supposons, par exemple, que la 
production du ble disparaisse du monde : les mineurs n’en mour- 
ront pas pour cela, et il sera relativement facile de leur faire con- 
sommer d’autres cereales : mais, etc., sans que le nombre de 
grammes d’or extraits par jour et par tete en soit serieusement 
affecte. 

Il est done k prevoir que la substitution k For d’un conglome- 
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rat de commodites ehoisies parmi les plus usuelles, ne donnera 
pas une stability de prix superieure k celle que confere ce metal 
preeieux, surtout si l’on prend en consideration que la connais- 
sance des lois 6conomiques permettra a l’bumanite le controle de 
la vitesse de production de For d’une fa§on beaucoup plus souple 
et adequate. 

D’ailleurs, des raisons psychologiques profondes feront que le 
metal jaune sera toujours une commodite-refuge remarquable, et 
que, dans les moments difliciles, il entrerait ou sortirait des bas de 
laine avec une telle yelocite que tous les indices en seraient 
perturbes. 



CHAPITRE CINQUlfiME 

Les deuxieme et troisieme modeles. 
Equation du speculateur. 


§ 1. — Deuxieme modele. 

Comme nous Favoris dit, ce modele s’obtient du premier par 
Tintroduction des stocks a niveaux constants. On imaginera. 
pour chaque stock, un reservoir ou silo avec un tube d’amenee 
et un tube de sortie. Les debits des deux flux correspondants 
seront egaux et le niveau du reservoir restera invariable, mais 
non nul. 

Les equations generales s’ecrivent sans difficulty, en particu- 
lier celles relatives a la conservation de la valeur. Considerons une 
commodite determinee. Dans l’equation de conservation de la 
valeur y relative, determinant le cout de sa production, il con- 
vient simplement d’introduire les frais que le producteur paie 
pour l’attente qu’il subit dans Tecoulement de sa marchandise. 
Leur cout se decompose dans le monde reel en paiement d’inte- 
rets des warrants, pertes sur depreciation des merchandises, frais 
de magasinage, etc. 

Dans la pratique, ce deuxieme modele presente des problemes 
mathematiques interessants, rattaches a la Theorie des PrObabi- 
lites. Considerons un silo, avec un tube d’amenee et un tube de 
sortie, et alimente de la meme commodite par un grand nombre de 
producteurs differents. Pour un producteur determine, la ques- 
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tion essentielle est de calculer le temps de sejour probable de sa 
propre production dans le reservoir. Par exemple, la tonne de ble 
qu’il amene aujourd’hui n’en sortira qu’apres un certain sejour, 
fonction du debit d’amenee, du debit de sortie et du niveau du 
stock. 

En conclusion, tons les resultats fondamentaux qui decoulent 
du premier modele se transposent ici sans difficultes. Le profit 
des entrepreneurs variera avec les niveaux des stocks et le taux 
de Fint6ret. Si tous les travailleurs et les entrepreneurs sont satis- 
faits de leurs salaires ou profits, le monde restera identique a lui- 
meme, tant que les flux ne seront pas modifies par des causes 
ext6rieures (r^coltes, richesses des gisements, etc.). Les equations 
d’interdependance qui nous ont permis de determiner les prix en 
fonction des donnees peuvent, pour cette raison, etre encore eon- 
siderees ici comme definissant un regime stable, permanent d’e- 
quilibre dynamique. 

§ 2. — TROISI^ME MODULE. 

Le troisi&me modele differe du second en ce que le d6bit du 
flux d’ entree dans un reservoir n’est pas egal au debit du flux de 
sortie. Selon que le premier est sup<§rieur ou inf^rieur au second, 
le niveau du reservoir montera ou baissera. II en r^sulte qu’un 
etat de regime dans le troisifeme modele n’est possible que s’il est 
oscillatoire. 

En quelques mots, les phenomfenes sont les suivants. Dire que 
le niveau du reservoir monte, c’est dire que la consommation 
reste inf6rieure k la production. Si, des lors, le producteur pou- 
vait ralentir « instantanement » sa production, il adapterait le 
debit d’entree k celui de sortie, et Ton aurait un niveau constant; 
on retomberait sur le modele precedent. Mais les phenomenes 
d’inertie s’y opposent, et le niveau monte, jusqu’k ce que le 
producteur ait realise le freinage necessaire. Ce freinage devra 
evidemment etre suffisant pour permettre l’ecoulement du sur- 
plus, de sorte qu’inversement, nous allons assister k un ralentisse- 
ment du d&bit d’ entree et a une augmentation de celui de sortie 
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qui depasseront par inertie les limites voulues : le phenomkne 
sera oscillatoire autour d’une position moyenne. 

Supposons que le flux de production soit sup6rieur au flux do 
consommation ; le niveau s’accroit, et, avec lui, les frais de s6jour 
dans le reservoir. Le profit du producteur diminue. Si cet etat 
persiste, il arrivera un moment ou le profit sera nul et meme 
deviendra negatif. Le producteur pent etre amene k cesser son 
activite, quelque grandes que soient les reserves de ses richesses. 
La modification de la structure du modele se fait alors par emi- 
gration des travailleurs vers la production d’autres commodity. 
Dans ce cas, Poscillation ne ramene pas le systeme a l’etat prece- 
demment realise, mais a un monde comprenant en general la 
production de commodites nouvelles. 

M. A. Pourquie, en developpant les consequences du meca- 
nisme du troisieme module, a pu verifier sur des marches reels les 
lois de variation des prix de merchandises a larges oscillations. 
La concordance entre les cours ainsi calcules et les cours cotes est 
excellente, et la precision peut atteindre 2%, durant des periodes 
(de plusieurs ann6es) ne comprenant pas de bouleversements de 
structure decrochant les coefficients. 

§ 3. — Equation du speculateur. 

Parmi les equations de notre systeme, il en est une qui doit 
retenir specialement notre attention : c’est celle que nous appelle- 
rons T (( equation du speculateur ». A cet effet, nous assimilerons le 
•speculateur k un producteur, et nous considererons des biens dis- 
ponibles a des epoques differentes comme des commodites diffe- 
rent es. 

Le speculateur se presente des lors comme un producteur qui 
« transforme » des marchandises se trouvant k un instant donne 
sur le marche, en marchandises nouvelles caracterisees parce 
qu’elles sont, soit immediatement disponibles, soit disponibles 
dans un jour, une semaine, un mois, etc. 

Le cout de sa « production » lui est bien connu ; il est forme des 
prix d’acquisition des marchandises, augmentes des frais de maga- 
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sinage, d’interet, des depreciations, etc... Quant aux prix de 
vente, ils ne peuvent etre que supputes par Foperateur, selon 
Fopinion qu’il se fait des flux de production ou de consommation 
des marchandises k Pepoque choisie pour la vente. 

, On voit done que, sur un marche, le prix de la marchandise 
prete a etre consommee decoule d’une vue d’ensemble de revo- 
lution probable des conditions qui vont presider a la situation 
technique du marche aux epoques considerees. Les prix depen- 
dront done d’une interpretation de ces conditions futures. 

On pourrait croire que les cours qui vont ainsi resulter, sur un 
grand marche, des estimations empiriques d’operateurs, meme 
avertis, vont presenter entre eux de telles divergences qu’ils ne 
pourront satisfaire a une equation. II n’en est rien. Le grand nom- 
bre d’operateurs presents va donner des chiffres comparables 
a ceux d’une serie de mesures d’un meme phenomene par un phy- 
sicien dans son laboratoire : la loi de la moyenne de Gauss leur 
sera applicable. Autrement dit, un grand nombre d’ estimations 
imparfaites des divers operateurs aboutit k la cotation d’un 
cours que le calcul rationnel justifie. Les operateurs, dans leur 
supputation, ne font qu’appliquer inconsciemment les principes 
memes que nous avons developpes ici, chacun d’eux ne conside- 
rant d’ailleurs qu’une partie de la question. 

II n’y a done pas a s’etonner qu’une m^thode de calcul, fondee 
sur ces memes principes, ait conduit a des formules mathema- 
tiques permettant de determiner les cours moyens des specula- 
teurs. Dans la pratique, pour 1’utilisation de ces calculs a la pre- 
vision des cours aux marches reels, on remplace l’appareil mathe- 
matique complique par l’emploi d’abaques, qui donnent une 
solution rapide du probleme, comme M. Pourquie l’a fait au 
Centre d’ Analyse Economique. Malgre les simplifications intro- 
duites, le degre de precision des cours ainsi prevus sw les cours 
r6ellement cotes est tres remarquable. 

La speculation contribue ainsi au mecanisme naturel de la for- 
mation des prix. 

II convient de manipuler avec circonspection la methode du 
calcul des cours dans le cas des marches etroits , ou la decision de 
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Tun des op^rateurs pent modifier la cotation par suite du poids 
eleve de son erreur momentanee par rapport a 1’ ensemble des 
autres. II est bien connu des legislateurs, qui ont regie les moda- 
lites de fonctionnement des grands marches, que cette interven- 
tion entraine des oscillations de prix. 



CHAPITRE SIXlfiME 


Chute perpetuelle des prix. 

Le drame des agriculteurs : 
necessity de la protection fiscale et douamere. 
Tensions et disparity. 

Crises economiques partielles. 


fy. 

§ 1. — Formule des prix lorsque le^endement d’une 

COMMODITE H EST DIFFERENT DE CELDI DE L’OR. 


Considerons une commodite quelconque H et supposons que 
sa production se fasse a un taux \ H suivant la relation : 

1b = oIh • 

d’oii, pour la vitesse de production : 

in ~ oIh • ^ 

Nous avons d’ autre part la relation : 


1h A m 

d’oii l’on tire en divisant le second membre haut et bas par e lt ,et 
en remplagant q 0 et q H par leurs expressions : 

h= °1° — . e -(e*-e> f 

olH 
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oil p H et p represented respectivement le rendement de la com- 
modity H et celui de l’or. 

On pent aisement verifier que les equations generales restent 
satisfaites si l’on introduit des expressions similairement junc- 
tions du temps pour les prix h dans les formules (2) du Cha- 
pitre III § 3, 2°. Dans ce cas, il y a regime a prix variables avec 
le temps . Pour que les prix soient constants, il faut evidemment 
que 

P H ~ P» 

comme nous l’avons deja dit. 

§ 2. — Chute perpetuelle des prix. 

Nous avons vu uue la production de la commodite-etalon, For, 
ne se laisse pas facnement rationaliser ; elle reste toujours voisine 
de 0,4 orgrhomheures ; elle a meme baisse depuis 1932, la chute 
des prix de gros ayant permis l’exploitation de filons plus pauvres 
et aujourd’hui (1936), elle ne depasse guere 0,33 orgrhomheures. 
Il en resulte que Ton a pour la plupart des productions indus- 
trielles : 

?H> P 

et que les prix doivent subir une chute perpetuelle. 

C’est la une consequence ineluctable, tenant a la nature de 
Fetalon de mesure. 

Conformement a notre modele, avec les perfectionnements 
incessants, la rationalisation et les nouvelles inventions, Fhuma- 
nite doit jouir d’un enrichissement de plus en plus considerable 
en commodites de toutes especes. Mais comme elle doit se le 
procurer avec une contre-valeur moyenne quasi-constante de 
quelques grammes d’or par jour et par tete de producteur, il faut 
necessairement que tous les prix s'abaissent avec le temps pour que 
le nombre de rations croissantes puissent etre acquises avec un salaire 
a peupres constant . Nous reviendrons (Ch. XI) sur cette condi- 
tion et essayerons de la preciser. 

^CONOMIQUE RATI O NNELL.E 


22 
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Nous avons Ik, certainement, Tun des resultats importants de 
l’Economique rationnelle, qui sera le plus difficile a faire com- 
prendre aux travailleurs. On le constate dans un pays comme la 
Suisse, qui fait depuis quelques annees des efforts desesperes 
en vue de maintenir le niveau de ses prix. Ce pays s’isole de 
plus en plus et son erreur lui coute eher : diminution du trafie 
international des echanges. 

§ 3. — Le drame des agriculteurs. 

Necessite de la protection fiscale et douaniere. 

C’est en matiere de production agricole que la condition d’e- 
quilibre economique exigeant l’egalite des rendements des pro- 
ducteurs est pour ainsi dire impossible a satisfaire. Nous Favons 
vu d’une fa$on saisissante sur le diagramme ble-or, dans la pre- 
miere partie de cet ouvrage. 

En raison des extremes differences existant entre les vitesses 
de production respectives, une certaine protection fiscale et doua- 
niere sHmpose . Elle a pour but de repartir sur V ensemble des habi- 
tants d^une nation , la pauvrete relative de cette nation sous le rapport 
de la faible vitesse de production de certains de ses habitants . 
Encore faut-il que le standard de vie moyenne de toute la popu- 
lation ne soit pas de la sorte abaisse au dela d’une valeur opti- 
mum, definie par les autres commodites que pourraient produire en 
changeant de metier , ceux que Von protege. 

Les politiques fiscale et douaniere apparaissent ainsi comme 
Fun des elements les plus importants contribuant a etablir, dans 
un pays considere, le plus haut train de vie possible, etant donne 
le degre de rationalisation de l’ensemble de ses habitants. II est 
evident que le probleme ainsi pose necessite, de la part du legisla- 
teur et de ceux qui negocient les traites de politique douaniere, la 
connaissance approfondie non seulement des considerations poli- 
tiques, mais surtout de l’ensemble des mecanismes formant FEco- 
nomique rationnelle, faute de quoi le pseudo-reglage d’un point 
amene le dereglement d.’une autre relation. 

La protection douaniere se definit operationnellement par le 
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deplacement vers la droite du point d’equilibre des courbes repre- 
sentatives des vitesses de production et des couts de vie des cine- 
mogrammes (Cf. Premiere Partie). 

§ 4. — Formation des tensions. 


Considerons le chef d’une entreprise produisant une certaine 
commodite H. S’il veut etre certain de ne pas rester au-dessous 
du rendement des mines d’or, ce qui pourrait mettre en peril son 
entreprise, en particulier en faisant baisser 1’ evaluation de ses 
actions, il est oblige de « viser » plus haut et d’introduire un p H 
superieur au p des extracteurs d’or. De ce fait, il aura un prix 
calcule h H plus faible que le prix h correspondent a la parite de 
rendement avec l’or. C’est la difference ( h — h B ) qui constitue 
Fun des termes additifs que les producteurs ajoutent a leur prix 
de revient au titre des « benefices ». Mais on voit qu’en agissant 
de la sorte, ils introduisent necessairement une « tension » dans le 
systeme, puisqu’ils vont lancer sur le marche un produit dont le 
prix sera necessairement superieur au prix de parite. En valeur 
relative, cette tension aura pour expression : 


Ji 

h 


1 


A 

— . e— (? H ~~ p) * 


Au debut, elle est voisine de zero ; elle croit avec le temps et 
tend vers la valeur 1, autrement dit, le prix vise h H doit devenir 
de plus en plus faible, comme nous l’avons dejh releve. 

Telle est l’une des premieres causes de la formation des ten- 
sions. 

Il en est une autre : c’est la loi classique du rendement decroissant 
qui nous la fournit. Elle nous apprend que, pour un grand nombre 
de commodites importantes, le facteur d’action ne peut croitre 
indefiniment. Tout au contraire, il presente une acceleration 
negative. 
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§5. — Crises economiques partielles. 

Mettons-nous a an instant ou les desequilibres de quantites et 
les disparity de prix sont nuls. Tons les prodneteurs ont des p H 
plus ou moins semblables, de sorte que les productions vont 
suivre, au debut, des exponentielles assez bien superposees. Puis, 
peu k peu, les courbes’vont s’ecarter les unes des autres, et former 
une sorte de faisceau divergent. Les entreprises dont les points 
representatifs vont suivre des trajectoires qui restent par trop 
au-dessous de la foule des autres vont se trouver en difficulte dans 
la mesure ou leurs prix ne vont pas baisser avec ceux des ratio- 
nalisateurs. Si les producteurs de la commodite correspondante 
n’arrivent pas aopererun redressement,ils vont se trouver devant 
une difficulte precise: les charges de Pendettement,independantes 
du niveau des prix, peuvent, si la marge de « benefice » ne resiste 
pas, devenir ecrasantes. Nous verrons plus loin de quoi depend 
la marge de « benefice », en analysant ce terme. Mais l’on devine 
dej k comment prendront naissance des crises partielles , affectant 
d’abord les commodites dont on commence a se passer ou celles 
pour lesquelles les producteurs ont du, soit endetter leur entre- 
prise, soit exag6rement faciliter l’endettement de leurs clients : 
automobile, caoutchouc, horlogerie, broderie, etc. Ces crises par- 
tielles auront evidemment de douloureux retentissements sur 
toute Teconomie, et pourront entraver plus ou moins cette der- 
niere, sans cependant bloquer k la fois tous les ^changes, ce que 
les uns perdent sous forme de prix « trop » bas formant le profit 
de ceux qui achetent. Pour que le dit bloquage se produise, il 
faut qu’un autre mecanisme se declenche, comme nous le montre- 


rons. 



CHAPITRE SEPTlEME 


Monnaie bancaire et interets. 
Monnaie cinetique. 
Variation de la monnaie bancaire. 


§ 1. — Monnaie bancaire et interets. 

Nous avons defini la monnaie bancaire par les liquidites du 
deuxieme et du troisieme ordre. Elle represente la contre-valeur 
d’un endettement au taux d’interet i. Nous la designerons algebri- 
quement comme suit : 

2K (b) = 

ou p est en general une const ante et q 0 le montant du stock d’or 
qui, comme nous Pavons vu, s’exprime par une fonction expo- 
nentielle du temps, croissant au taux constant X : 



L’ augmentation de cette monnaie pendant Punite de temps 
s’exprimera alors simplement, si Pon prend p constant, par : 

2fo (b) = P q 0 = pXgr 0 . 

D’autre part, le montant I des interets courus pendant Punite 
de temps et rela.tif a l’endettement s’eleve a : 
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On tire des deux relations precedentes, les propriety remar- 
quables : 

$L (b) = = P Am 

I i A b " 

Considerons le cas du regime que nous appelons « normal », 
c’est-a-dire le cas ou : 

1 = i. 

Nous avons alors simplement : 

i = 

autrement dit, V accroissement de la monnaie-endettement sert 
justement a regler les interets provenant de cet endettement . C’est une 
loi dont l’importanee economique est immense. Nous en retrou- 
verons une analogue a propos de l’endettement obligataire. 

Reprenons le cas general. II est facile d’etablir la nouvelle 
relation simple : 



En d’autres termes, les interets bancaires restent constamment 
proportionnels a la production d’or frais. Cette consequence gene- 
rale de nos relations montre la necessity de ne pas laisser flechir 
la production. C’est sur cette relation que sont bases nos cinemo- 
grammes de l’or, que nous avons donnes dans notre premier ou- 
vrage, en 1932. 

§ 2. — Monnaie cinetique. 

La monnaie cinetique Jit est formee par le stock d’or augmente 
de la monnaie-endettement. On a done : 

^ = ?o * (1 + P). 

Cherchons son accroissement pendant l’unite de temps, c’est- 
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a-dire sa derivee par rapport an temps, en fonction de 1. On 
trouve aisement : 


ya = (i + p) An i. 

a 6 

Cette formule permet de repondre a une question qu’on se pose 
souvent, a savoir si la quantite de monnaie nouvelle est inferieure, 
6gale ou supdrieure au montant des int6r6ts. On voit, par cette 
formule, que les trois cas sont possibles, selon que : 

A m < 

(1 + P) — = 1 - 

A 6 > 

Dans le premier cas, une partie des interets sont regies par 
compensation. 

Le regime d6fini comme « normal », c’est-a-dire ou : 

X = i, E*A m = A b 

nous conduit, pour l’accroissement de la monnaie par unite de 
temps k l’expression : 

M = ^i + / > i. 

La quantite d’unites monetaires nouvelles est alors superieure 
au montant des interets, et l’on a evidemment : 

jxi = dk {b) + q Q . 

Dans ce cas remarquable, la monnaie-credit nouvelle r&gle 
exactement les interets echus, et For frais vient s’infuser dans 
Feconomie pour en augmenter Fenrichissement. 
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§ 3. A QUELLE CONDITION 

LA MONNAIE-ENDETTEMENT PEUT-ELLE VARIER ? 

Nous considererons a comme une constante. G’est une donnee 
attachee 4 I’exploitation des mines d’or, ce qu’on pourra appeler 
une « constante physique » ; cela signifie que sa variation avec le 
temps ne peut etre que lente, comparee aux variations enormes 
qu’il est possible de faire subir aux par un simple jeu d’ecri- 
ture. Dans ces conditions, la relation qui definit X donne : 

A m i Aj 

En general, dans la pratique, i varie dans le meme sens que 
c’est-a-dire les p# : si l’endettement augmente, le taux 
auquel on le contracte augmente egalement. La relation ci-dessus 
ne peut done etre satisfaite que si la fonction A b vient faire la 
compensation. Ainsi, on ne peut faire varier la proportion de 
monnaie-endettement qu’en modifiant la structure meme du modele. 

Dans le cas simple, ou il y a equipartition des richesses, on a : 



avec 

n A + n B + n m + n b ^ n ” constante. 

Admettons, par exemple, qu’on detruise de la monnaie-endet- 
tement : p doit diminuer brusquement, et comme, par hypo- 
these, n m ne peut varier que tres lentement, il faut que n h dimi- 
nue rapidement pour faire la compensation. Il en resultera qu’un 
certain nombre de « rentiers » ne toucheront plus leurs rations ; 
ils devront done pour vivre entrer dans une des categories A, B 
ou m, ou se mettre au chomage, ce qui bouleversera la structure 
du modele. C . Q. F . D. 


CHAPITRE HUITlfiME 


L’epargne-endettement. 

Equation des comptes de depots et d epargne. 


§ 1. — Benefice, epargne et pouvoir d’achat differe. 

Comptes de depots et fonds de roulement. L’Epargne 

A INTERET ET SON CORRELATIF L’ENDETTEMENT. EQUATION 

DIFFERENTIELLE DES COMPTES DE DEPOTS ET D’EPARGNE. 

Lorsqu’un individu a realise un « benefice », c’est-a-dire a 
touche une somme en numeraire dont il n’a pas 1’emploi pour ses 
besoins courants, il la « met de note », il V « epargne », autrement 
dit la conserve en sa forme de pouvoir d’achat. Il lui est loisible 
de proceder k eette conservation de diverses fagons : 

1° mettre ce numeraire dans un « bas de laine » ; c’est la 
thesaurisation ; 

2° le confier a une banque, qui lui ouvre un « compte de 
depots » ; 

3° le deposer dans une caisse d’ epargne ; 

4°4’echanger contre un « contrat de promesse de monnaie », 
tel que obligation, hypotheque, effet de commerce k nour- 
rir, pret sur reconnaissance de dette, action, etc. 

Le premier mode de conservation du pouvoir d’achat, la thi- 
saurisation, rapporte un interet nul, alors que les suivants b6ne~ 
ficient d’un « loyer » servi soit par la banque, qui a pu ainsi aug- 
menter les liquidites qu’elle met k la disposition du public, soit 
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par Pemprunteur qui n’a pas eu besoin de recourir k une banque. 
Toutefois, il existe des comptes de depots dont les interets sont 
constamment mils, a savoir ceux qui sont ouverts par PInstitut 
d’emission. En eela, ces comptes ressemblent a la thesaurisation ; 
mais Ik s’arrete Panalogie, en raison du fait que la thesaurisation 
soustrait du numeraire qui, normalement, devrait rester dans 
le circuit bancaire. 

II convient d’ analyser de plus pres ce que Ton nomme habi- 
tuellement « compte de depots ». II y aurait lieu, dans les bilans, 
de distinguer ce poste des simples « comptes de provisions » 
(comptes de virement), dont les montants n’expriment qu’une 
partie du stock monetaire circulant — fonds de roulement du 
modele — et servant aux paiements courants des commodites 
entrant dans les prix de revient. Dans la pratique, ces comptes se 
distinguent mal des autres, mais sont generalement des comptes 
a vue, tandis que les premiers sont des comptes d’investissement. 

En consequence, nous considererons un compte de depots comme 
une obligation d capital variable , remboursable en tout temps et au 
pair , aux frais pres , et a taux a variations discontinues , ce taux 
etant constamment nul pour les comptes de depots a la Banque 
d’emissions. 

Par opposition, nous appellerons « compte de fonds de roule- 
ment et de provisions »,les comptes qui repr6sentent des disponi- 
bilit6s assimilables k l’argent que Ton a dans le porte-monnaie et 
qui est destine au financement de la production courante, — y 
compris, par exemple, l’argent courant du menage des produc- 
teurs. La subdivision des comptes courants en deux categories : 
compte de depots et fonds de roulement, ne correspond pas a une 
distinction pratiquee dans la vie quotidienne. Au contraire, ces 
deux sortes de comptes se trouvent constamment melangees, 
et 1’observation — si aigue soit-elle — des chiffres publies dans 
les bilans et les statistiques, ne pent en aucun cas permettre cette 
discrimination essentielle a la comprehension des mecanismes 
monetaires. N’y aurait-il eu que cette confusion constante dans 
l’enregistrement des faits soumis a Pexperience, qu’elle aurait 
suffi a montrer Fimpuissance des methodes non basees sur l’Eco- 
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nomique rationnelle. Le lecteur saisira mieux le sens complet de 
eette affirmation lorsqu’il aura acheve la lecture du present cha- 
pitre. 

Ayec notre definition du « compte de depots », souscrire a un 
emprunt obligataire a Vaide des unites monetaires inscrites a ce 
compte , revient simplement d troquer une certaine forme obligataire 
a echeance d vue contre une forme obligataire a echeance differee. 

Nous reviendrons plus tard sur ce mecanisme important. 

Le banquier qui a ouvert un compte de depots a interet a son 
client, ou l’emprunteur qui a emis des obligations, ne pourront 
servir un interet que si le numeraire « travaille », autrement dit, 
que si la somme en question est pretee a une entreprise qui va la 
faire fructifier. Dans ce but, cette entreprise 1’utilisera, par exam- 
ple, pour renouveler ou ameliorer son outillage et augmenter ainsi 
ses possibility de production. Elle devra faire le calcul de son 
prix de revient de fagon a etre a meme de servir l’interet promis, 
et de restituer 1’ emprunt apres un certain temps. L’escompte — 
le credit pur — on s’en souvient, mettait du numeraire a la dis- 
position du producteur, contre un modique loyer et pour un 
temps tres court, en attendant que les encaissements des produits 
deja vendus aient ete effectues. Avec le compte de depots, le nume- 
raire confie a la banque sera prete par celle-ci a des producteurs 
pour un temps relativement plus long, alors que les produits ne 
sont pas encore tous vendus ; enfm, avec 1’ obligation proprement 
dite, le numeraire sera veritablement investi , ce qui signifie que 
l’entreprise ne pourra le restituer que beaucoup plus tard, si les 
transformations et les agrandissements que ce numeraire a per- 
mis ameliorent la production, autrement dit, si les affaires « vont 
bien », et que le chiffre des ventes fasse rentrer le numeraire 
en quantite suffisante. L’entreprise qui a emprunte realisera 
d’ailleurs, a son tour, des benefices qu’il lui sera loisible de placer 
en comptes de depots ou en valeurs mobilieres d’autres entre- 
prises, et ainsi de suite. Quant au remboursement de tous ces 
emprunts aux echeances convenues, les entreprises d6bitrices 
ne pourront s’en acquitter, pour la plus grande part, qu’en 
substituant de nouveaux emprunts aux premiers, de sorte 
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que Pendettement total du milieu progressera regulierernent. 

De Panalyse precedente, nous pouvons conclure que toute 
somrne epargnde a interets cree automatiquement une contre-partie 
sous la forme d?un endettement d'un egal montant. Endettement et 
Epargne a interets sent deux notions correlatives. 

Pour mettre en evidence les lois essentielles qui gouvernent 
l’Epargne-Endettement, nous allons completer le premier module 
etudie dans le present ouvrage en lui adjoignant une caisse 
d’epargne E, et nous la designerons par Module I E . Dans cette 
variante, il sera bien convenu que les nombres n H represented, 
non des individus, mais des « rations » ; le nouveau modele 
exprimera un equilibre entre des rations. 

La Caisse d’epargne E sera un institut charge de rassembler, 
dans ses comptes de depots et d’epargne, toutes les sommes epar- 
gn6es par les individus du modele et de les placer & interets, sui- 
vant une loi quelconque, dans les entreprises productrices pour 
les faire fructifier. Celles-ci d61ivreront k l’institut d’6pargne des 
titres — valeurs mobilises : obligations — qui viendront figurer 
k Pactif de son bilan. Pour simplifier, nous admettrons que tous 
ces titres sont identiques. Soit q E leur nombre k l’instant t. 
Chaque titre donne lieu au paiement- continu d’un coupon, de 
fa^on que nous puissions representer par l’expression cq E dt le 
montant total des interets verses par les emprunteurs k Pinstitut 
pendant Pintervalle de temps dt , c etant une constante. Designons 
par i le taux de l’interet continu correspondant, et par u son 
inverse. La valeur (cours) d’un titre sera uc . et le montant de tous 
les titres nouveaux cr6es pendant l’unite de temps sera ucq E . 
Nous representerons analytiquement par p E uc le montant de 
l’epargne que verse k Pinstitut E l’entreprise produisant la com- 
modite H , p H etant un nombre entier ou fractionnaire ; ce sera, 
par definition, son « benefice », qui viendra grever le prix h de 
la commodite H; il en sera d’ailleurs de meme des interets cq E dt 
que doit servir l’entreprise H k Pinstitut E pour le pret ucq E con- 
senti. Nous designerons par P la somme de tous les p H . L’entre- 
prise H va emettre un double flux de valeur : le flux hq H , qui 
correspond k la vente de la commodite H et le flux ucq E qui pro- 
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vient de remission de nouveaux titres pendant le meme intervalle 
de temps. Le principe de la conservation de la valeur exigera que 
1 ’on ait une relation de la forme : 

hq H + ucqg = a (n H r^ + jf) + b ( n H r g + jjf) + ... 

+ n H i Ph?o + c 1e + uc Ph + n H r o • 

Dans le reel, les fonctions q E sont nettement discontinues. 
Mais on sait.que de telles fonctions peuvent toujours etre repre- 
sentees, avec une approximation aussi grande que Ton veut, par 
des fonctions continues. D’autre part, il est a remarquer que la 
fonction resultante : 

q E = S q E 

aura une allure relativement reguliere et sera assez bien represen- 
tee par une exponentielle ou une somme d’exponentielles. 

II nous reste encore a ecrire Fequation de l’institut d’epargne. 
Nous Fobtiendrons en etablissant le compte de profits et pertes 
de la caisse. Nous prendrons un exercice de duree infiniment 
petite dt 7 entre les instants t et t + dt. 

Aux recettes, nous ferons entrer la contre-valeur cuq E des q E 
titres accumules jusqu’d Finstant t dans les coffres-forts de la 
caisse, puis le montant cq E dt des coupons encaisses pendant 
rintervalle dt , enfin les versements Pcudt des benefices que les 
producteurs deposent & Finstitut pour les placer. 

Aux depenses , nous aurons les retraits que la caisse consent 
aux deposants et que ceux-ci utilisent immediatement pour ac- 
querir des commodites ; parmi ces depenses figurent en particulier 
les salaires de ceux qui gerent la caisse. Toutes ces sorties forme- 
ront un montant S hq E . Enfin, nous inscrirons aux depenses la 
contre-valeur cu(q E + q E dt) de tous les titres presents & la fin 
de Fexercice, c’est-St-dire a Finstant t + dt. 

En egalant les depenses aux recettes, nous obtiendrons la rela- 
tion cherchee, ramenee a F unite de valeur d’un titre : 

9e + P — — 2 

0 



330 


l’economique rationnelle 


Le lecteur familiarise avec les mathematiques actuarielles de 
I’ assurance sur la vie reconnaitra la parente de cette expression 
avec l’equation differentielle de la reserve mathematique d’une 
assurance au deces, equation de Thiele, 1875, par exemple : 

ou V est la reserve, $ le taux continu de Finteret, p la prime 
continue telle que pdt represente les primes payees pendant la 
periode comprise entre les instants t et t + enfin y. x + t le 
taux instantane de mortalite. Cette relation signifie que Faug- 
mentation de la reserve mathematique pendant l’intervalle dt est 
egale a l’interet sur la reserve deja existante, augmente de la 
prime et diminue des sommes echues par deces. Cette reserve 
figure au passif du bilan ; pour en couvrir la contre-valeur, la 
compagnie porte a son actif les valeurs emises par les entreprises 
auxquelles elle a, en echange, prete le numeraire qu’elle a repu 
sous forme de primes. Ces entreprises servent, a titre de loyer 
pour le numeraire prete, un interet au taux continu S. L’augmen- 
tation d t V x des reserves en fin d’exercice est couverte a Tactif 

par les emissions nouvelles, c’est-a-dire par un endettement 

dV 

frais d’un 6gal montant. L’accroissement exprime, comme 

q E , le pouvoir d’emission de la communaute consideree. On sait le 
souci que cree a la direction d’une compagnie d’assurance la 
recherche de placements offrant la securite voulue pour couvrir 
Taugmentation des reserves mathematiques en fin d’exercice. 

Nous avons, en definitive, constitute notre nouveau modele I E . 
II est represente par n + 1 equations a n inconnues : a, ft, c, ... 

. . ., et Ton verifiera facilement qu’elles sont compatibles. Pour 
en ecrire la solution, on determinera les coefficients Xj et Ton 
constatera qu’ils ont la meme forme qu’auparavant, sauf les 
qui seront : 

H _ fff — U{ lE + U PH 
x E — — 

q E — uq E + uP 
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Si la structure du modele reste sensiblement constante, les x E 
pourront etre consideres comme constants, et 1’on aura : 

9e = 4s = Ph 
Qe 9e p 

Les x E sont alors independants de u, c’est-a-dire de i'. 

Dans ces conditions, avec les notations deja utilisees, on aura 
pour la solution eherchee : 

(o &A 

9a 


9o 
M 0 

9o ^E 

q E uq E -\-Pu A m 

On peut ecrire egalement, en mettant en evidence les flux uni- 
taires de valeur : 


a i\ l 'P?o e (is — He + Pu ) io 



Pour donner a l’equation de la Caisse d’epargne un sens ana- 
logue ci celui des autres equations de production, il suffit d’imagi- 
ner que la caisse fabrique des re§us qu’elle vend lorsqu’elle en- 
caisse les primes et les coupons ; sa production a alors pour 
valeur : 

Pcu + cq E . 

Avec les montants ainsi per§us, elle paie ses d6penses, c’est-a-dire 
achete de Pendettement frais cuq E et fait face aux retraits 
de meme qu’a ses propres frais generaux, soit en tout 
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En egalant ces deux sommes, on retrouve bien Fequation de la 
Gaisse d’epargne. On voit en definitive que 1’ equation des 
comptes de depots et d’epargne exprime un systeme de quatre 
flux de valeur en equilibre. 

§ 2. — Module aveg stock de billets representant l’or 

MONETAIRE ET LA MONNAIE BANCAIRE. FONDS DE ROULEMENT. 

Turn over. 

Nous avons admis jusqu’a present que les individus du modele 
ne faisaient pas usage de « billets de banque ». Toutes les opera- 
tions sont supposees comptabilisees par un clearing, et Ton con- 
qoit que I’instrument de paiement forme par le billet de banque 
ne soit pas indispensable. 

Dans la realite, une partie des reglements se fait & Paide d’une 
masse 3TL de billets de banque. Nous prendrons pour cette der- 
niere Pensemble de la monnaie cinetique, qui formera le fonds de 
roulement du modele : 

3ft = Ho + ?o = (P + O 

en admettant qu’on a emis des coupures pour representer toutes 
les unites monetaires a l’instant t, tant en monnaie bancaire qu’en 
representation des especes metalliques (certificats d’or), ce qui 
simplifie le langage sans introduire d’hypotheses restrictives. 
Comment le stock J1X sera-t-il utilise ? 

Toute entreprise H emet, a chaque instant t, et pendant I’inter- 
valle dt, un double flux de valeur : 

1° Le premier provient du flux de commodites qu’elle produit : 

2° Le second, du flux d’obligations fraiches qu’elle emet : 

cuqgdt. 

Si l’on fait la somme de tous ces flux, onobtient pour le modele 
entier : 
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SArr 

mhqjjdt + cu ^[e ( i$q 0 ~h czz^)d / 5 

en faisant intervenir les relations de la fin du § 1. 

Ces flux Yont donner lieu a un contre-courant d’unites mone- 
taires penetrant dans les entreprises, qui les utilisent pendant 
Fexercice infiniment petit (t 1 t + dt) pour regler les salaires, les 
matieres premieres et les fournitures, payer les interets et les cou- 
pons, effectuer les yersements a la Gaisse d’Epargne, conforme- 
ment aux seconds membres des equations represeritant la conser- 
yation de la yaleur. Une certaine partie des unites monetaires du 
contre-flux est representee par des billets de banque appartenant 
au stock Jit, le reste etant regie par simple compensation. 
Representons par 

— - i " JTLdt = — ([3 -f- 1) qQ dt , 

la yaleur de ce contre-flux, c’est-a-dire de la quantite de billets de 
banque penetrant dans les entreprises entre les instants t ett + dt y 
ou v* est, en general, une fonction de temps. 

L’equilibre est realise si Fon a : 

SArr 

1" cu 4e) dt — MP + !) 1o dt = °» 


ce qui nous donne poui v t : 


P + 1 


~ ! to'. 


,On constate que la quantity v^a les dimensions d’un nombre 
divise par un temps, c’est-a-dire d’une jricuence. Introduisons son 
inverse : 


cet inverse possede la dimension d’un temps. II est egal au quo- 

23 
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tient du montant du stock monetaire total par le mordant de tons 
les paiements a faire pendant 1’unite de temps par les entre- 
prises. II n’est done autre que le turn over d’ Irving Fisher, et 
represente ce que Ton a convenu d’appeler la vitesse de circula- 
tion de la monnaie. On voit ainsi comment ces notions s’integrent 
aisement dans notre modele et en regoivent un sens precis. 

Mais on voit aussi que le turn over ne saurait etre une cons- 
tante. II varie avec le temps par les fonctions q E et q 0 qui entrent 
dans son expression analytique ; il depend des taux X, i et i 
II n’est done pas, en general, une caracteristique du milieu econo- 
mique etudie, 

S’il n’y avait pas d’epargne-endettement, le turn over se redui- 
rait a une constante : 

Q ft ~f~ j- ^ b ___ ft 4" ^ 

# 1 2A h ‘ 

§ 3. — Mecanisme des comptes de depots et d’epargne dans 

LA VIE COURANTE. Sa REPRESENTATION PAR LES EQUATIONS 
DIFFERENTIELLES DU MODELE. NaISSANCE ET ENREGISTRE- 
TREMENT DES BENEFICES. 

Lorsqu’un individu a porte k la banque un benefice repr6sent6 
par un certain quantum de numeraire, la banque en inscrit le 
montant dans son compte de depots, et le numeraire est imme- 
diatement remploy6 dans la tresorerie de la banque, qui le 
remet, par la-meme, dans le circuit des fonds de roulement et 
provisions de F ensemble des producteurs. Quant au beneficiaire 
du compte de depots, il verra ce dernier s’accro4tre regulierement 
des interets que lui bonifie la banque. Il est k remarquer que, 
dans notre module simplifie, le taux i de ces interets est identique 
au taux i que permit la banque elle-meme, en plagant chez les 
producteurs le numeraire verse a ses comptes de depots. Il n’y a 
rien, dans cette hypothese simplificatrice, qui altere essentielle- 
ment les phenomenes. Le compte de depots n’est donc,en defini- 
tive, qu’une case comptable dans laquelle il n’y a rien. Toutefois, 
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sur P ensemble des comptes de depots, se greffe, de la part des 
deposants, un regime de retraits a Paide desquels une partie des 
commodites produites dans le model© sont acquises par cette 
voie detournee, y compris la souscription a de nouveaux em- 
prunts. G’est ce que represente les termes de la somme 2 hq%. 

Supposons maintenant que, pour une cause quelconque, Pet at 
de regime soit trouble et que les producteurs fassent brusquement 
des appels de fonds massifs, dont le montant se trouve tres sensi- 
blement superieur au pouvoir de souscription normal. Pour 
souscrire,il faudrait faire subir a certaines operations une marche- 
arriere, de fa$on a retransformer en numeraire les unites mone- 
taires-depots, ce qui ne peut se faire que si la banque opere des 
prelevements sur le fonds de roulement de l’ensemble dumodele. 
Une semblable operation vient contrecarrer les finances des pro- 
ducteurs dont on denonce les credits. Pour que les producteurs 
ne soient pas contraints de liquider leurs affaires, il n’y a qu’une 
possibilite : c’est que la banque elle-meme accroisse le fonds de 
roulement total DVL en creant des unites monetaires de la nature de 
c’est-a-dire en augmentant (L 

Ceci nous conduit a introduire une distinction essentielle entre 
deux circuits confondus jusqu’ici : le circuit de monnaie cinetique 
(1 + p)g 0 et le circuit de monnaie potentielle cuq E . Le quantum 
total de monnaie re$ue par l’indiyidu qui yient de yendre sa pro- 
duction se subdivise, en effet, en deux flux. Le premier retourne 
au circuit des echanges, sans avoir laisse ni enrichissement, ni 
benefice sur son passage. On pourrait concevoir meme sa sup- 
pression en imaginant que les echanges se sont effectues par 
simple troc ; il ne concretise qu’une comptabilite, comme un 
clearing. Tout au contraire, le second flux, d’ailleurs infiniment 
plus faible que le precedent, represente du numeraire qui a devie 
du circuit precedent pour constituer le profit de celui qui Pa re$u. 
Ce second flux va egalement retourner dans le circuit general, 
mais seulement apres avoir rempli une mission speciale, a savoir 
donne lieu a l’ouverture d’un compte de depots. Ainsi les unites 
monetaires qui composent ce second flux vont provoquer, par 
leur passage, la creation de nouvelles unites monetaires, mais 
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d’une nature differente des premieres et appartenant k ce que 
nous avons appele la « monnaie potentielle », ou encore la « mon- 
naie-promesse », dont le stock s’accrolt d’autant. 

Cette analyse permet de toucher du doigt l’erreur commise par 
les auteurs qui prete a la vitesse de circulation de la monnaie une 
Importance qu’elle ne saurait avoir. Alors que le premier flux, 
qui represente le chiffre d’ affaire et qui est le seul tres apparent, 
peut etre rendu nul sans inconvenient par le troc, Pautre flux, 
tout au contraire, de nature essentiellement « monetaire », par- 
court un embranchemcnt pour venir alimenter sans cesse les 
comptes de depots, tel le sang qui abandonne les particules 
d’oxygene dans l’organe qu’il traverse. Du point de vue mone- 
taire, seul ce dernier flux importe. 

Sa mission consiste essentiellement a servir de vehicule aux 
benefices du modele jusqu’au moment ou ils s’inscrivent dans 
les comptes de depots et d’epargne. II en resulte que V expression 
cuq E dt enregistre en monnaie-promesse le montant total des bene- 
fices realises dans le modele pendant Vexercice infiniment court 
(t, t + dt). 

L’analyse que nous venons de faire, basee sur un modele ma~ 
thematique, montre le point sensible sur lequel il faut braquer 
un veritable microscope pour isoler le facteur specifique des im- 
pulsions et des freinages de Pactivit6 economique, alors que les 
gros phenomenes apparents, qui peuvent varier pour de simples 
raison de coutume, par exemple dans l’usage des cheques, n’en- 
trainent en fait aucune consequence du meme genre sur Peu- 
phorie du milieu. 

Si Pon tentait de construire un modele, dans lequel on cherche- 
rait a se representer d’une fagon fondamentalement differente le 
mecanisme ici decrit, Pon se heurterait k des impossibilites. C’est 
ainsi, par exemple, que Pon eurait pu croire que le benefice global 
du modele est justement constitue par le flux total de monnaie 
pure mise en circulation par le banquier, et attribuer ainsi k 
l’accroissement du terme p q 0 l’origine de ce benefice. Mais ce 
point de vue conduirait a cette conclusion que les banquiers 
mettent dans leurs poches toute la monnaie qu’ils fabriquent, alors 



ANNEXE 


337 


qu’elle n’est destinee qu’a etre pretee. C’est seulement la location 
qu’ils en retirent qui constitue leurs salaires et contient leurs 
benefices. 

Toutefois, il est tres remarquable de constater que dans le cas 
dit « normal » (X — £, ch. VII, § 1), l’accroissement de la monnaie 
bancaire est justement egal an montant des interets provenant 
de 1’endettement correspondent : c’est done bien, dans ce cas, 
la nouvelle monnaie bancaire emise qui fait vivre les banquiers. 

En conclusion, Ton constate qu’il y a une etroite parente 
entre les unites monetaires formant les comptes de depots et celles 
qu’incorporent les obligations et autres titres de creance, tandis 
qu’il y a une difference essentielle entre ces memes unites et 
celles — monnaie cinetique — qui leur ont donne naissance par 
leur simple passage en retournant ensuite au circuit de pret. 
On peut representer 1’ensemble de la circulation de la monnaie 
cinetique comme une turbine qui, en tournant, donne, entre 
autres, naissance k des unites d’epargne d’un caractere essentielle- 
ment different par leur effet sur le milieu. La turbine peut tournei 
plus ou moins vite, selon les coutumes du pays, les unites qu’elle 
cree dans les comptes d’epargne ne dependent nullement de ce 
regime, mais seulement des deux aspects d’un meme phenomene 
qu’on appelle l’endettement : le premier, des marges benefi- 
ciaires Pcu , des interets cq E et des retraits S hq E ; le second dei 
promesses nouvelles cuq E qui les concretised. Aussi bien, dans 
le chapitre des applications , nous verrons le role essentiel que joue 
ce dernier terme . 

§ 4. — Le billet de banque et la thesaurisation. 

Revenons pour un instant a la thesaurisation du billet de 
banque, constituant la circulation fiduciaire, veritable « Clearing 
populaire ». Voyons exactement comment fonctionne un sem- 
blable clearing. Pour simplifier l’expose, prenons un exemple : le 
commer§ant qui, chaque soir, fait ses comptes. 

Au cours de la journee, il a re$u une certaine quantite de nume- 
raire en echange des merchandises qu’il a donnees a ses clients. 
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De ce numeraire, il fera deux paquets. Dans le premier, il mettra 
les billets dont il se servira le lendemain, tout d’abord pour 
acqu^rir les commodites necessaires a sa propre subsistance, puis 
pour payer ses frais generaux et renouveler son achalandage. 
Cette partie du numeraire retourne ainsi immediatement dans le 
circuit. Le solde va constituer le second paquet et represented le 
« benefice » du commergant. En temps normal, ce dernier portera 
ce solde la Caisse d’epargne, c’est-a-dire dans une banque qui le 
creditera d’autant dans son carnet d’epargne. La banque se 
trouve ainsi le collecteur naturel de tons les surplus similaires. 
Que va-t-elle en faire ? Comme nous Favons vu, elle va les preter 
a d’autres indi vidus, charge a eux de servir un interet a la ban- 
que, qui en ristournera une partie aux epargnants. Autrement dit, 
la Banque se servira de ces billets pour creer de F « endettement ». 
Les individus qui s’endettent ainsi, — FEtat lorsque la banque 
souscrit avec ces billets a des obligations de nouveaux emprunts, 
— devraient les utiliser au mieux pour ameliorer leur production 
et faire face au service des interets, ce qui, malheureusement est 
rarement le cas. 

En resume, on voit que l’on peut, grosso modo , distinguer deja 
deux parts C x et C 2 , dans la circulation fiduciaire, la premiere 
servant aux echanges des produits, la seconde, a la formation de 
l’epargne-endettement. 

Imaginons maintenant que notre comm erg ant ne soit pas 
d’accord avec la politique d’endettement pratiquee par la banque, 
Festimant par exemple trop temeraire. Il va garder par devers lui 
le second paquet de numeraire et l’enfouira dans une cassette : 
on dira qu’il thesaurise les billets de banque. Il en resultera, si de 
nombreux commergants suivent cet exemple, que les billets vont 
se rarefier sur le marche de Fendettement ; sa formation en sera 
entravee. Cette partie du clearing assumee par le billet de banque 
« grippera » et cela se traduira par un encherissement de Fendet- 
tement frais, c’est-&-dire une elevation du taux de Finteret. 

En realite, a toute epoque, il existe une certaine quantite de 
numeraire qu’on peut coqsiderer comme thesaurisee en perma- 
nence. Il faut done envisager une troisieme part C z de la circula- 
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tion, la part thesaurisee, qui empiete sur les deux premieres, de 
•sorte que la circulation totale devrait s’ecrire : 

c = C x + C 2 + C 3 

C z est alimentee tantot par c» tantot par C 2 , et vice versa. 

Peut-on evaluer approximativement la portion C x + C 2 rela- 
tivement aC 3 ? 

Certaines recherches statistiques faites par quelques econo- 
mistes permettent d’indiquer des ordres de grandeur. 

Ainsi, en France, M. Strohl, Secretaire general de la Banque 
de France, remarque que si 1’on admet que la part C x + C 2 est 
assez bien representee par les coupures inferieures ou egales a 
100 francs, cette part reste a peu pres constante. De Fordre de 
26 milliards en 1926, elle n’atteint pas 30 milliards en 1935, tan- 
dis que les coupures egales ou superieures a 500 francs passent, 
entre les memes dates, de 26 milliards a pres de 55 milliards. 
Cette portion, apparemment thesaurisee, a presque double, ce 
qui s’explique par les conditions economiques exceptionnelles de 
cette periode. 

En Suisse, on a evalue a 600 millions de francs suisses le mon- 
tant de la circulation minima, necessaire aux transactions quoti- 
diennes. Certaines supputations font penser que la part thesauri- 
see est de Fordre du demi-milliard. Comme la circulation totale 
a dte, en moyenne, en 1935, de 1.300 millions, l’incertitude porte 
sur deux ou trois cents millions. 

II est essentiel de relever, en terminant, que la thesaurisation 
constitue un symptome compliquant la crise, mais incapable 
par lui-meme de la provoquer. C’est le cas, particulierement en 
France, pendant les annees 1930-1936. En effet. En raison du 
stock d’or considerable detenu par FInstitut d’emission, on n’a 
jamais pu pretendre que le circuit des banques manquait de dis- 
ponibilites et que e’etait ce defaut de liquidite qui ralentissait 
serieusement la creation d’endettement frais. Cette creation etait 
entravee par certaines composantes du pouvoir de souscription : 
taux de rationalisation et definition de la masse d’or constituant 
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r unite monetaire. C’est done bien a tort qu’on a charge la thesau- 
risation de tous les mefaits. 

§5. — Loi FONDAMENTALE DE LEPARGNE-ENDETTEMENT C 
LE SERVICE DES INTERETS EXIGE UN ACCROISSEMENT PERPETUEL 
DE L’ENDETTEMENT FRAIS. 

Liquation de FEpargne-Endettement pent s’ecrire : 
cuq E — cq E = Pcu — 

Supposons qne Fendettement frais cuq E soit plus faible que le 
montant des interets k payer (coupons) cq E . Le premier membre 
de liquation devient negatif. II doit en etre de meme du second, 
ce qui signifie que les retraits sont superieurs aux versements 
effectues par les 6pargnants : la caisse va-t-elle a sa ruine ? 

Non, car les interets cq E qui viennent s’ajouter aux versements 
Pm peuvent permettre de faire face indefiniment aux retraits. 
Mais il en resulte une emission d’unit^s monetaires capables de 
noyer le modele dans le papier. 

Examinons la question d’un peu plus pr6s. Les egalites entre 
les flux unitaires, ecrites a la fin du paragraphe precedent, per** 
mettent d’exprimer les retraits en fonction de la vitesse de pro- 
duction de For. D’autre part, il est naturel de prendre la quan- 
tity P egalement en fonction de For, et d’ecrire, en designant 
par P 0 une constante : 

p = p o io- 

Nous dirons que le benefice P est « aurifie ». 

Nous obtiendrons ainsi l’equation d’Epargne-Endettement 
sous la forme : 


$E ^ 9e ~ — n ?0’ 



avec la constante : 
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Le produit II q Q represente Pexcedent des versements des epar- 
. gnants a la Gaisse sur des retraits qu’elle leur consent. Nous obte- 
nons ainsi une equation differentielle lineaire avec second mem- 
bre. On peut determiner son integrale generale par la methode 
de la variation des constantes. 


II y aura deux cas a distinguer : 

I. — Les taux a et V sont differents : 




c X — i 

II. — Les taux sont identiques : i' = X : 


. i' n . 

+ — ??o- 


C A — l 


«f = („«g’ + ~^, 0 ,)eK 

Les quantites 0 q$ et 0 q$ sont des -constantes d’integration, 
0 ^E etant choisi assez grand pour que la parenthdse reste cons- 
tamment positive. Designons le montant du fonds d’Epargne- 
Endettement par E, de fa$on que : 

e = -^q E . 

i 


Nous avons vu que les differentes liquidites se superposent en 
restant proportionnelles les unes aux autres, et, en definitive, 
proportionnelles a la reserve d’or. Nous aurons done ici aussi^a 
etudier les variations du fonds relativement au stock d’or, e’est- 
a-dire les rapports : 


E (1) 

Vo 





0V0 




+ n 


x 

x — r 


c_ 0 c®_ 

Vo ?■ 0V0 


-)- n a 


Cas I A ou X > i' 
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1° II > o : les versements sont constamment superieurs aux 
retraits. Dans ces suppositions, le rapport envisage tend vers une 
limite determinee : 

r / £<1) \ 1 

Lim I I = II. 

V Qo U *= 00 X— i'- 
ll y a done toujours un rapport fini entre l’Epargne-Endette- 
ment et le stock d’or. Si Ton fait le rapport des interets 

/« = i r E^ 

a la production de For q 0 , on a egalement, apres un certain temps, 
une proportionnalite simple : 

Lim l— ) = — n. 

>> — * v 

2° n = o: les versements compensent tout juste les retraits. 
Dans ce cas, le fonds initial croit comme un capital ordinaire 
a interets composes au taux i' : 

E^ = E^e v \ 

et Fimportance du fonds decroit constamment par rapport au 
stock d’or. 

3° II < o : les retraits ne sont plus compenses par les apports 
de fonds. II arrive un moment ou le rapport est negatif : les depo- 
sants deviennent debiteurs du fonds. On a un cas analogue en 
assurance-vie, lorsque les reserves mathematiques deviennent 
negatives : les assures sont debiteurs de la Compagnie. 

Cas / ou X < i'. 

1° n > o : le rapport du fonds au stock d’or tend vers l’infini, 
Les regies de liquidites que nous avons posees ne sont plus satis- 
faites. On peut dire que le modele est noye dans le papier. Les 
prets sur litres, par exemple, ne peuvent etre consentis que dans 
des proportions de plus en plus faibles. 

2° II = o : cas analogue au precedent. 

3° II < o : dans ce cas egalement, le terme exponentiel finit 
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toujours par devenir preponderant, et le modele est derechef 
noye dans le papier. 

Cas //, ou X = i'. 

Ici, Pequilibre avec le stock d’or n’est possible que si : 

n = o. 

Dans ce cas, le fonds E^ reste constamment proportionnel au 
stock d’or : 

E^ = E^e u 

En resume, on voit de toute cette discussion que si l’on excepte 
le cas peu interessant ou II est constamment nul, il n’y a qu’un 
cas normal possible, celui pour lequel 

X > i'. 

Meme le cas ou 

X = i 

s’exclut. C’est la une difference fondamentale avec l’escompte. 

Or, que voyons-nous aujourd’hui dans la plupart des pays ? 
Le taux des obligations est tres superieur au taux de rationalisa- 
tion de l’or, X : tout equilibre entre les disponibilites et les engage- 
ments a long terme est done impossible. 

On en est condamne a proceder a des devaluations periodiques 
des monnaies gagees sur Vor. 

II y a done urgence a etudier les remedes rationnels et compa- 
tibles avec les necessites de la vie, propres a redresser une situa- 
tion d’allure catastrophique. En cherchant ces remedes, il y aura 
lieu d’avoir constamment present a la memoire la loi fondamen- 
tale de Pendettement, qui resulte de la discussion precedente 
lorsque II est negatif, a savoir : 

Le service des interets de V epargne-endettement exige un accroisse - 
ment perpetuel de Vendettement frais , qui doit toujours etre au 
mo ins egal au montant de ces interets. 

On pourrait etre tente de presenter comme une objection le cas 
de degenerescence ou les derivees q E , q E ne figurent pas dans 
les equations generales du modele. Est-ce que, avec cette hypo- 
these, Pendettement ne reste pas constant, contrairement k la 
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conclusion ci-dessus ? Yoyons ce qu’il en est. L’equation des 
comptes de depots et d’epargne devient simplement : 

We= (j^—Po^Vo- 

Cette relation signifie que les benefices P 0 cuq 0 et les interets 
cq E verses a la Caisse d’epargne sont integralement absorbes par 
les retraits, pour etre transformes en commodites, avec cette 
consequence d’aspect paradoxal que, malgre cela, les interets 
crojssent avec le temps, tout comme si l’endettement augmentait 
egalement. Et en effet, l’on a : 

E — cuq E = const. X e ht , 

de sorte que E n’est pas nul. L’hypothese n’est done pas possible. 
§ 6. — Etube de l’equation differentielle de l’epargne- 

ENDETTEMENT LORSQU’ON SE DONNE a priori LA FORME DE LA 

fonction q E ( t ). 

Liquation d’epargne, en fonction de la monnaie bancaire, 
peut s’ecrire : 

i' A E 

P = q E —g E i' + ~ — i fi q 0 . 
c 

Posons : 

ah = p~ . 

i 

; ' ■ > ' . 

Particulierement pendant la guerre et l’apres-guerre, les pro- 

ducteurs, dans le desir d’etendre leurs affaires, ont cherche a se 
procurer des disponibilites en quantites considerables, et, pour 
eux, le moyen le plus simple consistait & emettre des emprunts 
obligataires. Pour etudier ce cas important, il est naturel d’ad- 
mettre que ces Emissions croissent approximativement, en fonc- 
tion du temps, A un taux )/ suivant l’exponentielle : 

Qe = oVe e A *• 
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L’ expression analytique du benefice (Jb devient : 

_ / y \ Ar 

& = c o?£ ( — — 1 ) eVt + — * 0 ?o- 
\l J & b 

Or, ce benefice n’a de sens que s’il s’exprime par des liquidates 
qui restent en quantites finies relativement a la reserve d’or crois- 
sante du modele, autrement dit que s’il peut Stre « aurifie », sui- 
vant l’expression deja employee. En consequence, formons et 
etudions le rapport : 

I 1 0 o?0 V/ / V 

Differents cas peuvent se presenter : 

1° X' > i' > a, le rapport croit au dela de toute limite 
avec t ; 6b ne peut etre aurifie. 

2° a < y < i! ; le rapport finit par etre negatif et tres grand. 
Meme conclusion. 

3 ° l! = i > X ; le benefice peut etre aurifie, puisque dans ce 
cas : 

/U ■ o 

<Jh = — i p q Q . 

A> 

Par contre, le montant des engagements a long terme finit par 
croitre au dela de toute limite relativement a la reserve d’or, con- 
formement a ce que nous avons deja vu. 

4 ° a' < X. Dans cette eventualite : 



II y a done possibility d’ avoir un regime. 

50 X' = X. Dans ce cas, on a constamment : 



et l’aurification n’offre pas de difficulty. 
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7. — Variation du taux V lorsque les fonctions P (t) 

ET q E (t) SONT SUPPOSEES GONNUES. 


Dans les etudes des deux paragraphes precedents, nous avons 
suppose que le taux V etait une constante. Donnons-nous le bene' 
fice aurifie comme au paragraphe 5, et le stock q E en fonction 
exponentielle (X'), comme au paragraphe 6. Mettons ces valeurs 
dans liquation formee par la derniere egalite des relations finales 
du paragraphe 1 ; en resolvant relativement a nous obtien- 
drons : 






P o X 


oQe 




c A_ 


o?0 


Le taux i est independant du temps dans deux cas : 

1° Lorsqu’on a 

X' = X. , 

Dans ce cas, la quantite d’Epargne-Endettement reste cons- 
tamment proportionnelle au stock d’or, et i' prend la valeur : 




^ X oQ o A e 


C o^E A m 



Rapportee aux axes de coordonnees (X, i ') cette equation 
represente une hyperbole equilatere, dont les asymptotes sont 
paralleles aux axes. La discussion complete de cette courbe nous 
entrainerait trop loin. Disons simplement que, dans les cas nor- 
maux ou X, i f et II sont positifs, i doit toujours rester inf£rieur k 
X. On retrouve done un resultat semblable a ceux des paragra- 
phes precedents. 

2° Le taux i est egalement independant du temps si 
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il est en outre independant de X, et l’on a a la fois : 

i' = a', 

n = o. 

Dans tous les autres eas, i' est fonction du temps. Mais on peut 
voir qu’il tend vers une limite. II y a egalement deux cas a consi- 
derer : 

1° X' > X 
Dans ce cas : 

Lim i' = X' 

t= 00 

2° V < X 
On trouve alors : 

Lim i' = Px ^ 


avec n — o. 



CHAPITRE NEUVlfiME 

Crise generale 

avec blocage de tous les echanges. 


§ 1. — Variation des prin en fonction de la monnaie- 

ENDETTEMENT. 

Les prix neuvent-ils croitre lorsque la quantity de monnaie- 
endettement croit ? 

Pour repondre a cette question, il nous faut tout d’abord cher- 
cher l’expression des prix en fonction de cette quantite. La for- 
mule generale des prix est : 

ft- kt* 

Qh A m 

D’autre part, l’equation des banquiers donne : 

A b 

l h 0 = io 

A m 

On en tire pour les prix 1’expression nouvelle : 

h = S? 

9b a * 

Voici, des lors, exactement ce qui se passe. Sans s’inqui6ter n 
du stock d’or et de sa loi d’accroissement, ni de la structure du 
module defini par les fonctions A, on accorde inconsiderement du 
nouveau credit en grande quantite ; en d’autres termes, on fait 
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augmenter rapidement [3, ce qui est aise puisque cela ne necessite 
que des jeux d’ecritures. Pendant ces operations, le taux i reste 
peu modifie ; les banquiers ont meme tendance a Faugmenter, si 
la demande de credit est forte. II result© de notre derniere relation 
que les prix h montent ; ils « decollent », si Ton ose dire, d’avec 
For ; en d’autres termes, ils ne satisfont plus a la premiere relation 
suivant laquelle ils doivent etre proportionnels a la vitesse de 
production de For. Comme nous Favons deja releve, cette hausse 
des prix et du cout de la vie qu’elle entraine, force les mineurs a 
abandonner les filons trop pauvres, lesquels ne donnent plus un 
nombre d’orgrhomheures suffisants. 

La disette d’or vient done s’ aj outer a la premiere calamite ; il 
en resulte une acceleration de £. Des qu’on decide de l’enrayer, 
et a fortiori de le faire regresser, le systeme se met, si Fon pent 
dire, « en perte de vitesse ». Les echanges se bloquent. Les rations 
disponibles s’accumulent dans les stocks, et Fon fait apparaitre a 
cote de cette simili-abondance, toutes les privations. 

§ 2. — Mecanisme des crises economiques generales 

AVEG BLOCAGE DE TOUS LES ECHANGES. 

Ce mecanisme resulte de la synthese de tons les elements pre- 
cedents. 

Nous avons vu que des crises parti elles affect ent certaines 
commodites, lorsque leurs rendements s’ecartent par trop du 
rendement general de toutes les autres commodites. Comme nous 
Favons releve, il peut en resulter des perturbations desagreables, 
et d’autant plus genantes que les produits touches sont d’un em- 
ploi plus repandu. Mais, comme J.-B. Say le faisait deja remar- 
quer, il ne pourrait jamais resulter de telles perturbations, une 
de ces crises noires comme celle que nous avons traversee 
(1929-1936), ou le gros des echanges subit un arret quasiment 
complet, compare k ce qu’il etait avant qu’eclate la crise, en 
1928. 

Or, on peut ramener toute cette crise egalement a une defectuo- 
site dans la production d’une certaine « commodite » tres rechei- 
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ch6e, a savoir le « pouvoir d’achat differe », qui n’est, comma nous 
l’avons vu, que la contre-partie de V endettement. Le pouyoir 
d’achat differe est, en effet, une commodite qui s’est infiltree par- 
tout et a pris une extension extraordinaire. Ici, veritablement, on 
peut parler de « surproduction » ; 1’Epargne est devenue un fleau 
par 1’endettement qu’elle represente. On perd completement de 
vue que la couverture-or de tout P endettement devrait rester 
const-ante. Par ignorance des lois fondamentales que nous don- 
nons ici, on cree inconsiderement du pouvoir d’achat plus rapide- 
ment qu’on ne le devrait, en faisant croitre p lui-meme, c’est-a- 
dire le stock de monnaie hancaire, sans operer une transfor- 
mation concomitante de la structure du modele represente 
par les fonctions A. 

11 est d’ailleurs important de remarquer qu’il ne s’agit ici, apres 
tout, que d’une question de « vitesse ». On peut parfaitement 
concevoir qu’on fasse augmenter p avec le temps, & titre d’exci- 
tant de la production et des ©changes, mais cette augmentation 
doit se faire suffisamment lentement pour que la structure du 
modele n’ ait pas k etre bousculee trop souvent par une « remise k 
zero » necessairement penible. La condition a respecter est que la 
couverture-or de tous les signes monetaires emis ne baisse que 
lentement et qu’on patiente ensuite de temps k autre pour que les 
migrations vers les mines d’or accroissent la production aurifere 
et maintienne le taux de couverture a une valeur acceptable. 

Malheureusement, depuis la guerre, la creation de monnaie con- 
tractuelle — bancaire et obligataire — a pris un developpement 
que la civilisation n’avait peut-etre encore jamais connu, et, au- 
jourd’hui, nous nous trouvons en face d’un « stock » de cette mon- 
naie dont on ne sait comment maintenir la valeur. Les fonc- 
tions A, c’est-a-dire la structure du modele, ont mal suivi le mou- 
vement et ne sont pas adaptees k la nouvelle situation. Aussi, 
dans chaque pays, voit-on les opinions se partager en deux 
camps : 

Dans le premier on trouve les individus qui voudraient 
resorner le stock en diminuant l’endettement, c’est-a-dire en fai- 
sant d&cr olive p a l’aide de remboursements massifs. Le reduire 
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a zero sans delai implique la devaluation des unites mone- 
taires contractuelles. La solution janseniste cherche a res orb er 
Pendettement par la discipline ou les faillites individuelles. 

Dans le second camp, on trouve au contraire les partisans de la 
continuation du mouvement, c’est-a-dire de P augmentation de 
Pendettement avec accroissement de [3 et de q E , ce qui entralne 
P emission de nouveaux emprunts. 

Toutefois, comme il est facile de le voir, la solvability pose 
une condition qui implique une dilution prealable du milieu 
sature d’endettement par les premieres methodes, faute de quoi, 
l’accroissement de p et de q E est precisement P operation difficile 
a realiser. Comme la structure actuelle n’est adaptee ni a Pun ni 
a l’autre de ces etats, on trouve, dans les deux camps, d’excel- 
lents arguments pour soutenir Pune et Pautre de ces opinions, 
et, en attendant, on ne fait pas grand chose : la machine est 
bloquee. Elle Pest d’autantplus qu’il se produit spontanement du 
desendettement par retrait de credit. Cela a pour effet de desar- 
ticuler les organismes de production du rnodele en raison des 
faillites et, en particulier, de lancer des chomeurs sur le marche 
du travail. 

Que faut-il faire ? 

Quelque durs que seront les moments par lesquels l’humanite 
devra passer, il faut manoeuvrer de fapon a remettre la machine 
en route, et comme nous l’avons longuement expose a la fin de 
la Premiere Partie, transformer dans le plus href delai , le credit a 
taux fixe en credit a taux fonction du residu « g ». 



CHAPITRE DIXlfiME 


Applications pratiques. 


§ 1. — Analyse du benefice total du modele. 

Nous avons vu (chap. VIII, § 3) que le benefice monetaire du 
modele pendant l’exercice infiniment petit (2, 2 + dt) etait 
concretise par l’accroissement cuq E dt de la monnaie potentielle 
(Comptes de depots et d’epargne, etc.). Ajoutons a ce benefice les 
rations d’or frais ainsi que la contre-valeur des rations R d’autres 
biens distributes au titre de benefice, et formons F expression : 

g = cuq E + 2rQ + R. 

Cette somme, que nous appellerons le residu g, exprime, en fin 
de compte, le benefice total de la collectivity. II en resulte que la 
somme algebrique des benefices des individus est numeriquement 
tgale a l’augmentation globale de l’endettement de la collectivite, 
ajoute aux rations d’or frais et aux rations en nature R. 

Grace h cette analyse du modele, nous voyons comment on peut 
obtenir facilement un moyen pratique de determiner le benefice 
total d’une collectivite a partir de toutes les composantes de son 
endettement. Dans les applications, ce mode de calcul pose un 
certain nombre de questions, dont nous allons passer en revue 
les principales. 

§ 2. — Calcul du benefice total g. 

Tout d’abord, remarquons que les titres entrant dans l’endet- 
tement cuq E , bien que tous de nature obligataire, forment une 
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foule de categories : obligations proprement dites, creances hypo- 
thecates de toute nature, bons de caisse de banques ou de cre- 
dits fonciers, effets de commerce, comptes d’avance, etc... 

D’ autre part, nous n’avons considere, avec notre modele, 
qu’un monde ferme, alimente en or frais exclusivement par ses 
propres mines d’or. Dans les applications a une nation ayant des 
echanges avec des mondes exterieurs, il y aura evidemxnent lieu 
d’apporter au calcul des termes correctifs correspondant au solde 
positif de la balance des comptes, solde equivalant a une produc- 
tion d’or frais de la nation envisagee. 

En definitive, pour determiner le residu g, afferent k une 
nation et relatif a un exercice comptable determine, il y aura lieu 
d’examiner successivement les principales rubriques enumerees 
ci-apres pour ledit exercice et l’exercice precedent ; la difference, 
positive ou negative, des deux totaux des rubriques retenues, 
donnera le residu g cherche. Il convient de porter son attention 
sur les doubles emplois et eviter tout omission. 

Ges principales rubriques sont : 

a) Dette publique. 

b) Dette des villes et des corporations de droit public. 

c) Dette des chemins de fer. 

d) Dette des Societes privees. 

e) Endettement a la Banque centrale. 

/) Endettement dans les Banques privees. 

g) Dettes hypothecates. 

k) Balance des comptes et production d’or. 

i) Rations en nature distributes a titre de benefices. 

Nous allons passer en revue chacune de ces rubriques, et les 
analyser succinctement. 

a) Dette publique. 

Il s’agit ici du montant de la dette interieure, car tout ce qui 
concerne la dette exterieure : augmentation, remboursement, 
interets payes, figure dans la balance des comptes et ferait double 
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emploi avec les mouvements de capitaux correspondents, 'compris 
dans le solde de cette balance. 

La dette interieure doit naturellement comprendre indistincte- 
ment la dette k long et moyen terme et la dette flottante. Une 
diffieulte proyient de ce que, lorsqu’un emprunt est emis au-des- 
sous du prix de remboursement, la dette correspondante figure 
ensuite dans les statistiques a ce prix de remboursement, tandis 
que ce qui nous interesse, c’est le prix d’emission, ou si Pon veut, 
les sommes effectivement souscrites. 

b) Dette des villes et des corporations de droit public . 

Ce poste eomprend pour la France : villes et departements, 
pour la Grande-Bretagne : Comtes, Municipalites et autres Auto- 
rites locales, pour les Etats-Unis: Etats, Comtes et Municipalites; 
autres Divisions civiles, pour Pltalie : Dettes de PEtat, des Pro- 
vinces et des Communes. 

Les statistiques relatives a ces dettes sont generalement assez 
en retard. On peut toutefois atteindre approximativement les 
derniers chiffres probables en compulsant, d’une part, le detail 
des emissions et en observant, d’autre part, les variations des 
prets consentis par des organismes publics tels que, par exemple, 
le Credit Foncier ou la Caisse des Depots et Consignations pour la 
France. 

c) Dettes des chemins de fer . 

Les dettes des chemins de fer ainsi que les interets a payer, sont 
generalement bien connus. Par contre, il est difficile de determi- 
ner les dernieres variations d’apres les chiffres d’emission.En effet, 
d’une part, les remboursements sont mal indiques, et d’autre 
part, les chemins de fer s’endettent souvent par d’autres pro- 
cedes que les emissions publiques, par exemple a court et moyen 
terme dans les banques. 
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d) Bette des Societes privees. 

On trouve generalement des statistiques assez precises sur les 
dettes obligataires des Societes eotees, mais il est assez difficile 
d’obtenir le montant de la totalite des dettes obligataires des 
societes privees. 

En dehors des monographies ecrites sur ce sujet, on peut 
atteindre les chiffres cherches par 1’examen des- recouvrements de 
l’impot sur le revenu. Si on a pu ventiler les sommes relatives aux 
actions et obligations d’une part et titres nationaux ou etrangers 
d’autre part, on obtient un chiffre qui, divise par le taux de 
l’impot, donne le montant des interets que l’on cherchait. 

A partir de ce chiffre, on peut, soit remonter en arriere, soit 
calculer les annees suivantes, grace aux statistiques des emissions. 

Le montant des emissions nettes d’obligations, deduction 
faite de Famortissement eontractuel moyen des titres existants, 
fournit F augmentation ou la diminution de la dette obligataire. 

Remarquons qu’en ce qui concerne les Societes privees, il n’y 
a pas lieu de rechercher d’autre forme d’endettement que les 
dettes obligataires, car les dettes a court terme contractees dans 
les banques figureront dans notre tableau a la rubrique : banques. 

Toutefois, en ce qui concerne les societes privees, nous devons 
considerer non seulement les emissions d’ obligations, mais egale- 
ment les emissions d’actions occasionnees soit par des augmen- 
tations de capital, soit par la creation d’affaires nouvelles, en les 
portant pour le montant effectivement souscrit, c’est-a-dire sur 
la base du nominal plus la prime d’emission s’il y en a une. 

Les actions d’apport ou celles qui sont distributes gratuitement 
n’interviennent naturellement pas, si ce n’est dans la formule 
finale ou en modifiant un terme concernant le nombre d’ac- 
tions, comme nous le verrons ci-apres. 

Une emission d’actions contre numeraires joue en effet exacte- 
ment le meme r61e qu’une emission d’obligations, du moins au 
.moment ou elle a lieu. 

Dans les deux cas, la Societe dispose des sommes versees 
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pour effectuer des achats ou s’acquitter de ses engagements ante- 
rieurs, tandis que les souscripteurs entrent en possession de titres 
qui, pour n’avoir par la meme forme, ont ceci de commun qu’ils 
sont immediatement mobilisables et constituent par consequent 
un pouvoir d’achat differe. La distinction ne commence qu’au 
moment de payer les interets ou d’effectuer un amortissement. 
Dans un cas, les paiements sont facultatifs, dans l’autre, ils sont 
contractuels et obligatoires. 

Nous portons done dans le poste : endettement frais des So- 
cietes, la somme des emissions d’obligations, deduction faite des 
amortissements contractuels, et des emissions d’ actions, pour les 
montants effectivement souscrits en especes. 

Nous eliminons par contre les emissions faites par des societes 
holding ainsi que toutes les emissions de remplacement occa- 
sionnees soit par des fusions ou transformations de societes, soit 
par des conversions d’obligations ou de rentes. 

Enfm, nous ne nous occupons dans tout ceci que des emissions 
dont le produit va k des particuliers, societes ou. collectivites 
publiques ressortissant du pays considere, k Texclusion de toute 
emission etrangere. Les souscriptions k des emprunts en actions 
etrangeres entrainent en effet des mouvements de capitaux qui 
interviennent dans la balance des comptes. 

Quant aux differents comptes cr^diteurs ou debiteurs, effets k 
payer ou a recevoir, qui sont la contre-partie d’operations en 
cours, ils ne constituent pas a proprement parler un endettement, 
car ils sont fonction d’habitudes de paiement pratiquement assez 
fixes et chacun d’eux repasse periodiquement par zero. Si, pour 
une raison ou pour une autre, les habitudes de paiement varient, 
ce changement se reflete dans la tresorerie de la Societe, et, par 
voie de consequence, dans ses engagements bancaires. G’est ainsi 
que le developpement de la vente k credit aux Etats-Unis n’a pu 
se faire sans un fort accroissement des prets bancaires et la crea- 
tion de nombreux nouveaux organismes de credit. 



ANNEXE 


357 


e) Endettement d la Banque centrale . 

Les engagements a vue de la Banque centrale ont pour contre- 
partie, soit de For ou des devises etrangeres, soit des avances a 
FEtat ou des fonds publics, soit un portefeuille d’effets commer- 
ciaux reescomptes. 

Les variations du stock d 3 or proviennent soit des mouvements 
de capitaux, que nous n’avons pas a retenir ici, soit d’un solde 
positif ou negatif de la balance des revenus (voir ci-apres), soit 
enfin de la production d’or interieure du pays envisage. 


f) Endettement dans les Banques privies. 

La mesure de Fendettement des banques privees ne peut etre 
effectuee que par de longues et minutieuses recherches statis- 
tiques. 

Considerons un bilan-type d’une banque quelc-onque. 


A Factif, nous voyons : 


1. Esp^ces (en Caisse, a la banque d’emission, Ces comptes ne refle- 

au Tresor public) tent evidemment pas 

Cheques postaux de Fendettement. 

Fonds disponibles & vue chez les banquiers et 
correspondants 

2. Portefeuille Effets Ceux-ci, au contraire, 

— Bons de la Defense Nationale . sont des tiroirs de re- 
Coupons d’obligations a encaisser £us d’endettement. 

B. Debiteurs avec garanties Idem. 

— par acceptations 

— divers 

Avances sur titres et reports 


4. Portefeuilles-titres 

Actions 

Bons 

Obligations 

Rentes 

Participations fmancidres 


Idem, pour obligations 
et rentes, postes qui 
seront repris separe- 
ment par V etude des 
emissions d’obliga- 
tions et de P endette- 
ment public. 
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5, Immeubles et installations Meme remarque que 

Gomptes divers : appels differes sur actions . . pour le groupe 1. 
Acomptes sdr dividendes divers 


6. Gomptes d’ordre : 

Traites de mobilisation, garanties, cau- Ges comp tes sont gene-. 

tions, hypotheques ralement balances par 

Debiteurs pour ducroire, acceptations, despostessymetriqu.es 

avals et cautionnements au passif, et feraient 

Operations de change a terme * double emploi avec 

Gomptes d’ordre et divers les precedents, figu- 

rant chez les ban- 
quiers escompteurs. 

La somme des postes refletant des endettements mesure 
Pendettement contracts au jour du bilan dans l’etablissement 
considdre. L’ensemble des diverses entreprises susceptibles de 
reeeler des endettes forme V endettement bancaire. 

Ne pouvant analyser tous les bilans, nous nous contenterons 
de prendre ceux des principales banques, en posant que leur 
somme pourra servir d’indices representatifs des variations de 
Pensemble. Toutefois, il sera tenu compte du fait experimental 
que le volume des affaires est proportionnellement plus faible 
dans les periodes de marasme chez les petites banques que chez les 
grandes. 

D’une maniere generale : Pactif des banques comporte des 
liquiditesd.laBanquecentra.le, des comptes crediteurs a Petran- 
ger, des avances a d’autres banques du pays, des avances b. PEtat 
et un portefeuille de fonds d’Etat des avances k des particuliers 
on a des societes et enfin un portefeuille d’escompte. 

Seuls les postes suivants ne font pas double emploi avec des 
postes dejd releves par ailleurs : comptes crediteurs k Petranger, 
avances et escompte a des particuliers ou a des Societes. 

La difficulte est done de decomposer les differents postes de 
Pactif des banques pour ne retenir que ce qui constitue une nou- 
vdle source de creances. En particulier, le poste portefeuille 
comporte dans les pays qui nous interessent aussi bien des effets 
de commerce que des bons du Tresor, ou en France, des bons de 
la Defense nationale, etil est necessaire de connaitre le montant 
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de ces derniers, pour le deduire. Les estimations publiees sur ce 
point sont generalement assez vagues. On peut toutefois faire un 
recoupement en suivant le detail des variations de la dette flot- 
tante du Tresor. Quant aux prets de banque a banque, ils sont 
generalement deduits des statistiques generates portant sur le 
volume des prets bancaires, et sur les bilans, comme on le verra 
plus loin. 

g) Dettes hypothecaires. 

Les prets hypothecaires sont consentis principalement par les 
Banques et les Credits fonciers, les Compagnies d’ Assurances sur 
la vie, certains organismes specialises comme les Building and 
Loan Association aux Etats-Unis, et en fin par les particuliers qui 
operent generalement par 1’intermediaire des notaires. 

Les prets hypothecaires consentis par des particuliers sont tres 
difficiles a connaitre, et nous n’en avons pas tenu compte. Ils 
peuvent atteindre des chiffres relativement eleves, mais pas 
d’une importance suffisante pour que leurs variations puissent 
fausser 1’ensemble des resultats. 

Au contraire, les prets hypothecaires provenant d’organismes 
cites plus haut, sont facilement chiffrables. 

h) Balance des comptes et production d'or. 

Nous devons aj outer a 1’endettement frais le solde positif ou 
n egatil de la balance des revenus et le montant de la production 
d’or du pays considers. 

Le solde de la balance des revenus comprend outre l’excedent 
des entrdes ou des sorties de merchandises, le solde des operations 
qui constituent des importations ou exportations invisibles, et 
dont les principals sont : les recett.es de frets et d’assurances, les 
depenses du tourisme, les commissions perpues en echange de 
services divers. 
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i) Rations en nature distributes an titre des bentfices. 

Nous avons vu que le dividende aux actionnaires apparait,dans 
notre module, comine des prelevements operes sur ce que nous 
avons appele « salaire ». Comme un salaire, le dividende sera done, 
en general, compose de rations de toutes sortes : biens, services, 
epargne-endettement, or frais. 11 convient done d’ajouter a ces 
deux derniers postes, dont nous venons de passer les composantes 
en revue, une evaluation des parts des dividendes transformes en 
rations des autres commodites pendant l’exercice envisage, 

§ 3. — Application a la prevision de l’indice des cours 

DES VALEURS A REVENU VARIABLE. 

Un bon indice des cours des valeurs h revenu variable devrait 
varier comme la valeur globale de Pactif de toute la collectivite 
consideree. 

En fait, Pindice ne represente qu’un nornbre limite d’actions, 
et sa construction prete a des foules de remarques qui sortent du 
cadre de l’aperfu des calculs que nous allons esquisser ici. Con- 
tentons-nous de relever les points suivants. 

D’abord, la valeur globale de Pactif doit comporter les actifs 
« travaillant », autrement dit ceux qui entrant dans Pinventaire 
des entreprises composantes (bilans). A Pinventaire susdit, il y a 
lieu d’ajouter les biens qui sont exagerement amortis — frais de 
lancement, brevets d’invention, etc. — mais non les biens appar- 
tenant & la collectvite, et qui ne sauraient etre productifs de 
dividendes : oeuvres d’art, monuments publics, eglises, etc. En 
definitive, il s’agit de considerer Pactif global travaillant comme 
celui dont est forme une simple action quelconque, afm de cher- 
cher non le cours de cette action en fonction des conditions de 
Pentreprise et de son ambiance, mais la courbe suivie par un 
indiee repr6sentatif des cours auxquels se coterait l’ensemble des 
entreprises en fonction des donnees de Peconomie generale. 

Designons par C le total, a Pinstant £, de tous les actifs dont 
nous avons par!6, et qui forment les capitaux et reserves suscep- 
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tibles et d’une remuneration par dividende, efc d’une negociation 
en bourse ou hors cote. Les obligations sont naturellement exclues 
de ce total. L’indice representatif de cette valeur en fonction du 
temps sera egal kC: C 0 , C 0 etant la valeur a Finstant initial pris 
pour base de la construction de Findice. 

Le probleme consiste a construire cet indice a chaque instant 
en fonction, non des cours des actions, ce qui conduirait a un 
indice observe, mais des elements : prix, benefices, taux donnes 
par les formules generates appliquees au modele considere. Nous 
nous appuierons comme precedemment sur la loi de la parite, 
c’est-a-dire sur le fait que le calcul conduit a definir une valeur 
telle qu’a son niveau il est indifferent d’acheter, de vendre, ou de 
s’abstenir, niveau que F arbitrage plus ou moins rapide des calcu- 
lateurs isoles conduit a realiser tant qu’un changement des condi- 
tions n’intervient pas. Vovons maintenant brievement comment 
cet indice pent s’analyser pratiquement. 

Soit m 0 le nombre total d’actions du modele ^ l’instant t 0 . Pour 
que Factif moyen par action reste une constante, il faudrait que 
le nombre d’actions eroisse au taux general d’enrichissement du 
modele, c’est-a-dire suivant la loi : 

m = m 0 e l $ “ t o\ 

En reality, le nombre effectif d’actions a l’instant i ne sera pas 
egal a m, mais a un chiffre de sorte que Factif moyen par 
action k cet instant sera egal a Factif C 0 a l’instant initial, multi- 
plie par le rapport m : m r . 

D’autre part, la valeur d’inventaire C qui represente la valeur 
de F6quipement des entreprises a un certain instant, varie pro- 
portionnellement aux prix des biens qui le constituent. Soit I Q 
un indice de ces prix a Finstant initial, t Q) I la valeur de !cet 
indice a Finstant L Nous pourrons des lors ecrire pour la valeur 
totale C des aetifs consideres a ce meme instant, Fexpression : 
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Ceci pose, soit, comme plus haut, g le residu du pouvoir d’achat 
differe a la fin d’un exercice comptable. Si l’etat de parite est rea- 
lise a son taux a, la valeur de capitalisation boursiere sera juste- 
ment egale a C et Ton aura : 

. g^lC. 

En general, cette relation n’est pas satisfaite, g etant tantot 
plus petit, tantot plus grand que A C. Mais nous formulerons 
Phypothese que l’ecart (g — kC) entre la valeur reelle et la 
valeur de parite n’est que momentane et doit tendre vers zero au 
bout d’un certain nombre n d’annees, que nous appellerons 
P « horizon economique ». En consequence, nous poserons que le 
prix auquel il est indifferent d’acheter ou de ne pas acheter 
P ensemble des valeur s correspondantes sera egal k C , augmente 
ou diminu6 de la valeur aetuelle de n annuites egales a P6cart 
( g — aC), escomptees au taux d’arbitrage t des obligations k 
long terme. Soit P la valeur ainsi determin6e, que nous appelle- 
rons « valeur presumee » de Pensemble des actifs ; nous pourrons 
ecrire la formule : 

(t) 

T=C + a_ (g — Ck). 
n\ 


Au lieu de la valeur absolue F, nous en consid^rerons l’indice 
design^ par G : 



II est k remarquer que ce mode de calcul n’implique nullement 
qu’& P6ch§ance des n annees considerees, la relation de parity 
ecrite plus haut soit satisfaite. Mais les recherches statistiques 
que nous avons effectu6es au Centre d’Analyse Economique mon- 
trent qu’en raisonnant ainsi, on appr^cie raisonnablement la 
chert6 relative des cours cotes & Pinstant envisage, et que la ten- 
dance de ces cours converge toujours vers la valeur ainsi calcuI6e, 
meme si celle-ci se deplace a Pinstant suivaht sans jamais avoir 
6te atteinte par les cours reels. On se fera une idee de l’ant^riorite 
que donne ainsi le calcul sur les cours observes et de la prevision 
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qui en decoule, en considerant le tableau et le diagramme ci- 
annexes, sur lesquels nous donnons des explications plus loin. 

Nos recherch.es statistiques montrent que pour la periode com- 
prise entre les deux guerres (1870-1914), la valeur de l’horizon n 
est de l’ordre de 10 annees. Par contre, au moment du ehange- 
ment monetaire intervenu en 1928, ce nombre prend subitement 
des valeurs de l’ordre de 30 annees et plus, montrant une suresti- 
mation inconsciente manifeste des marches. 

Pour fixer les idees. donnons un exemple numerique. Suppo- 
sons que le capital total a remunerer du modele soit de 500 mil- 
liards, et prenons X = 4 %. Si g est justement de 20 milliards, la 
parite sera realisee. Admettons, par contre, que g soit de 40 mil- 
liards et le taux t du marche de 5 %. En prenant n = 10, nous 
obtiendrons approximativement : 

F = 650 milliards. 

§ 4. — Application pratique : Tableau et Courbe 
DE L’lNDICE G DES EtATS-UNIS POUR LA P35RIODE 1921-1936. 

On trouvera ci-apres un tableau recapitulatif des elements 
servant a determiner la valeur du residu g pour les annees comp- 
tables comprises entre 1921 et 1936. 

Dans ce tableau, chaque colonne correspond a un exercice 
budgetaire allant du l er juillet au 30 juin de l’annee suivante. 
Les chiffres portes dans ces colonnes representent les variations 
positives ou negatives, au cours de l’annee consideree, des rubri- 
ques correspondantes. Ainsi au cours de 1’exercice 1922-1923, 
Pendettement dans les banques augmenta de 2.300 millions de $, 
tandis que la balance des revenus presentait un solde debiteur de 
85 millions de $. 

La somme algebrique des chiffres portes dans chaque colonne 
constitue le solde positif ou negatif de l’annee consideree, que 
nous avons appele residu g. 

II va de soi que chaque rubrique demande un examen tres 
attentif, si Ton veut eviter les omissions et les doubles emplois : 
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le lecteur ne doit done pas esperer retrouver sans precautions, a 
Paide des statistiques courantes, les montants portes dans ce 
tableau. 

D’autre part, nous dressons un diagramme eomprenant une 
courbe de P indice G et la courbe de Pindice des cours des valeurs 
k revenu variable (Indice de la Standard Statistics , 481 valeurs 
cotees aux Etats-Unis ; base 100 en 1926). 

Remarquons que chacun des elements de la formal e donnant 
Pindice G pent toujours etre evalue, plus ou moins approximati- 
vement, par une estimation directe, toutes nos definitions etant 
operationnelles. 

Nous avons applique les considerations contenues dans ce Cha- 
pitre au calcul de Pindice G de cinq pays : la France, PItalie, 
la Grande-Bretagne, la Belgique et les Etats-Unis. Sans excep- 
tion, nos formules ont toujours donne avec une anteriorite va- 
riable de quelques mois, une courbe reproduisant la courbe reelle 
des cours d’une maniere tres satisfaisante. 

Ce que nous tenons encore a bien souligner ici, e’est que ebaque 
rubrique du tableau prise isolement ne permet pas de conclure : 
seul le residu final g du tableau donne un chiffre caracteristique 
de l’economie. Une analyse des elements n’est utile que si elle est 
suivie de leur somme algebrique. * 

Comment, maintenant, expliquer P anteriorite systematique de 
la courbe calcul6e sur celle des cours r6els ? 

Entre le moment ou se contracte un emprunt et celui ou ses 
signes representatifs sont disperses dans les actifs sous la forme 
de residus de pouvoir d’achat ayant leur contre-partie dans les 
comptes de Profits et Pertes, il s’ecoule un temps suffisant pour 
que les transactions k prix majores qu’elles ont permises, soient 
compensees entre elles, et que les comptables entrevoient les 
resultats de Pexercice. C’est k ce moment seulement que peut 
commencer & se faire sentir Paction du jugement des chefs de 
Pentreprise sur les cours compares des valeurs traitees. 

II n’est done guere surprenant que si Pon dresse un graphique 
de la courbe G eomparee a Pindice des valeurs k revenu variable, 
Pon constate que la premiere constitue une courbe annonciatrice, 
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en avarice non seulement sur le cycle economique apparent, mais 
rxieme sur les grandes fluctuations boursieres, phenomenes que 
[’on croit cependant generalement precurseurs. Nous montrons 
de cette fa§on que ces fluctuations boursieres sont conditionnees 
bien plus par la marehe reelle des affaires et les resultats comp- 
tables des entreprises deja enregistrees par la courbe G, — que 
par les hasards d’une speculation aveugle. 

Tout se passe comme si les phenomenes represents par notre 
courbe avaient une importance absolument primordiale, tandis 
que les autres, secondaires et compliques, se compensent plus ou 
moins entre eux dans leurs effets sur Failure de Pactivite generale. 




